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As microempresas têm um papel recoúecidamente impoúante para as economias dos
países e regiões onde se inserem. Têm também um papel fundamental no que respeita à
criação e manutenção de postos de trabalho, na redução da pobreza em regiões
subdesenvolvidas, e também pelo importante peso político em virtude da sua conotação
com o espírito democráfico.
A criação e desenvolvimento das microempresas enfrentam no entanto alguns
constrangimentos, derivados da sua reduzida dimensão e consequente falta de
economias de escala. Financeiramerte, as restrições de capital inicial são apontadas na
literatura financeira como dos mais relevantes.
Este estudo c,araúeraa do ponto de vista sócio-económiço os microempresários do
concelho de Évora, assim como determina o impacto dos principais factores
condiciqnantes das suas necessidades de financiamento.
A relação existente entre as necessidades de financiamento e as suas variáveis
explicativas foi estimada recorrendo a um modelo de regressão do tipo Logit. Foram
identificados como façtores significativos o modo de entrada na actividade, a dinâmica
da empresa, o número de trabalhadores e a condição de migrante.
PALA\IRAS CHAVE: Microempresa; Financiamento Inicial
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ABSTRACT
start-up capital NGed Detemining racbrc in Mieroenterprises 
f+sE-livora
Municipality
Microeptsrprises play an important part in the economy of their countries 
and regions'
In addition to having a fundamental role concerning job creation and 
maintenance and
in povgrty reduction in underdeveloped areas, they also carry con§iderable 
political
weight due to its identification wiú the yeomanry spirit'
Creatioq and development of microenterprises are faced with some constraints' 
due in
part to its reduced size and consequent lack of scale economies. Financial 
literature
points to restrictions in start-up capital as one of the most relevant issues'
This study characterizes microentelprise owlrer§ &om Evs+a municipatity 
&sma socio-
economic standpoint, as well as examining the impact of the main contributing 
factors
to its financing need.
The relationship between financing need and its contributing factors was examined
using a Logit type regression model. MicroerÚerprise dynamics, involuntary 
entry into
self-employment, number of workers and migrant condition were identified 
as being
statistic4lly significant factors.





1.1 Enquadramento da pesquisa
Segundo a European Network for SME Research (2002), das 20 455 mil empresas da
Europal no ano 2000, 99,8yo são micro, pequenas ou médias empresas (PME). Estas
representam 80 790 mil postos de trabalho, contra 40 960 mil das grandes empresas
(66.5% contra 33.5%). Em termos de volume de negócios, as PME realizam 12 249
milhões de Euros, ao passo que as grandes empresas realizarn 10 200 milhões (54.5%
para45.5%).
Segundo o mesmo estudo, as microempresas representam 93Yo do total das empresas,
34,3yo do emprego e lTYo do volume de negócios da Europa, constituindo a unidade
económica base em toda a região, com particular destaque para alguns países como a
Espanha, a Franga e aItâlía.
Segtrndo o Instituto Nacional de Estatística (INE, 2002), as microempresas portuguesas
representam 93% do total das empresas existentes, 42% do emprego e cerca de 27Yo do
volume de negócios.
No distrito de Évora, segundo o IAPMEI (2005), as PME representam 99,90Á do total
das empresas.
As microempresas são economicamente relevantes na medida em que contribuem paÍa o
nível de emprego de uma sociedade e pelo poder eleitoral dos seus proprietarios (de
Wit, 1993). Para além disso, o papel social e económico de uma microempresa é tanto
mais importante quanto menor for o desenvolvimento do país (Liargovas, 1998).
I Entenda-se aqui os 15 países que fazem parte daUnião Europeia, a Islândia, o Liechtenstein, a Noruega
e a Suíça.
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Na recomendação da Comissão Europeia 2003l36llcB, de 5 de Maio de 2003 esta
considera que ooas microempresas (...) constituem uma categoria de pequenas empresas
especialmente importante para o desenvolvimento do espírito empresarial e paÍa a
criação de empregos" (Comissão Europeia, 2003: Ll24l37)
Por seu lado, o Banco Mundial aponta como prioridade das próximas décadas a política
de incentivos à criação e promoção do crescimento de iniciativas micro-empresariais,
como um dos pilares de garantia do crescimento económico e redução da pobteza
(Banco Mundial, 2002).
As microempresas enfrentam problemas derivados da sua falta de aproveitamento de
economias de escala (Santos, 1999) e de formação de empresários e trabalhadores
(Guerreiro et al, 2001).
Tal é evidenciado quando se compara a produtividade das PME com as empresas de
maior dimensão. Segundo a European Network for SME Research (2002), a
produtividade de um trabalhador de uma PME é 85Yo damédia nacional, enquanto que a
produtividade de um trabalhador de uma grande empresa é 157%.
A nível financeiro, a dificuldade de acesso ao crédito pode ser um estorvo ao início e à
sobrevivência de empresas (Evans e Jovanovic, 1989). A reduzida dimensão das
empresas timita o acesso a empréstimos de longo prazo e a capital de risco, sendo para
além disso muito elevados os juros de empréstimos de curto prazo (Heino e Pagán,
2001). Estas circunstâncias põem as PME em situação concorrencial complicada e
limitam as suÍts hipóteses de sobrevivência (Sanchez,1998).
Tal situagão torna-se ainda mais grave num contexto de globalízaçáo: empresas maiores
têm acesso a fundos que não estão disponíveis para as empresas mais pequenas
(Liargrovas, 1998).
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Odaka e Sawai (1999) citam um ditado japonês ilustrativo das dificuldades e
consequente elevada taxa de mortalidade das pequenas empresas em geral: 
otma
pequena empresa, tal como um tumor, rebenta quando cresce" (Odaka e Sawai, 1999:9).
O estudo das microempresas em particular e das PME em geral ó relativamente recente.
Até à década de 1970 o enfoque dos estudos realizados era centrado sobretudo nas
grandes empresas. Apenas com a obra de Ernest Schumacher oosmall is Beautiful"
(Schumacher,1973) começa a ser alterada a imagem das PME a nível mundial.
Marcantes para a aceitação da importância das PME foram Birch (1979 e 1987), que
demonstrou a importância das PME para acnaçáo de emprego e Piore e Sabel (1984).
A crise do petróleo e a estagnação económica que the seguiu fez muito para contribuir
paÍaa aceitagão destas obras e dos "poderes misteriosos" das PMEs, umaYez que se
lhes prometia serem criadores de emprego, sementes de tecnologia, revitalizadoras do
desenvolvimento local e do crescimento empreendedor liberto dos vícios de
btxocraÍização das grandes empresas (Odaka e Sawai, 1999).
Em Portugal, o estudo de Rodrigues e Fernandes (1987) é considerado uma referência
paÍa o estudo do tecido empresarial português, sendo que o esfudo de Guerreiro et al
(2001) o éparaas microempresas portuguesas.
Os problemas de acesso ao crédito e restrições de liquidez por parte das PME foram
estudados, entre outros, por Evans e Jovanovic (1989), e Jones e Kohers (1993).
Os factores que influenciam a necessidade de capital inicial foram estudados por Heino
e Págan (2001) e Baptista (2003).
Por outro lado, pode datar-se a primeira referência ao estudo do empreendedorismo e
utilização do termo ooempreendedor" a Cantillon (1755). As obras de Knight (1921) e
Schumpeter (1934) são ainda hoje objecto de discussão - veja-se por exemplo Shailer
J





(1993) ou Evans e Leighton (1989) - sobre a coincidência das fun9ões capitalista e
empreendedora, tese advogada pelo primeiro, ou a sua separação, mantida pelo último'
1,2 Caractertzaçáo geográÍica, económica e social do Alentejo
Com uma area de 31483,6 km2, dos quais o concelho de Évora.ocupa 1309,1 km2, o
Alentejo2 representa um pouco mais de um terço da superfície total do país.
Apesar da sua dimensão, com 767 983 habitantes, contém apenas cerca de 7%o da
população nacional, revelando uma densidade populacional média de 24,4 habitantes
por quilómetro quadrado, bastante abaixo da média nacional de 113,2. O concelho de
Évora, com cerca de 55 mil habitantes, apresenta uma das mais elevadas densidades
populacionais, ainda assim apenas com 42,5 habitantes por quilómetro quadrado (INE,
2oo3)3.
Ao despovoamento patente nestes números junta-se o envelhecimento da população.
Com efeito, a percentagem de idosos da população alentejana é de 22,650/0, o que se
tradrunum índice de envelhecimento (idosos / jovens) de 167,93Yo, bastante superior ao
nacional (105,46%).
2 Após areorganização territorial de2002, a região Alentejo, que até à data incluía os distritos de Evora,
Beja, portaleg.. . ,ir.o concelhos do distrito ai SetuUat tradicionalmente parte da região (Grândola,
Áfáu"., do Sã1, Sines, Santiago do Cacém e Odemira) passou a incluir a sub-região Lezíriado-Tejo, que
corresponde aos seguintes coãcelhos do distrito de Santarém: Almeirim, Alpiarça, Azambuja, Benavente
Cartaxo, Chamusca, Golegã, Rio Maior, Salvaterra de Magos e Santarém'
tÉ*."pío indicação em cõntrário, todos os elementos estatísticos deste capítulo são provenientes de INE
(2003).
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Quadro 1.1 - Estimativas de Populagão Residente em3lll2l2002
* (65 e mais anos) / (0 a 14 anos)
Fonte: Adaptado de INE (2003)
O desemprego no Alentejo apresentou uma módia anual de 8,2%o em2003, a qual não só
é mais elevada que a média nacional de 6,30/o no mesmo período, como tem a
particularidade de revelar diferenças significativas se examinada a sua distribuição por
sexos: face a uma taxa de desemprego nos homens de 6,2%o, nas mulheres o valor é
l0,7Yo em 2003.
1.2 - Activa Nível de em 2003
Forúe: INE (2003)
A qualificação dos recursos humanos é também reduzida quando comparada com
valores nacionais (39%), sendo que um valor acima de 4lYo da população activa não
tem mais formação que o primeiro ciclo do ensino básico. Por outro lado, apenas 7,610Á
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Portugal Alenteio Évora (Concelho)
Total 10.407.465 100,00% 767.983 100,00% 55.633 100,00%
0 a 14 anos
15 a24 anos
25 a49 aros
50 a 64 anos
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da população alentejana possui um curso superior, o que, comparado com os ll,3lYo da
média nacional e face à ofena de formação de nível superior na região indicia fuga de
recursos qualificados para outras zonas do país.
A conjugação de todos estes valores está bem evidente quando se analisa o rendimento
disponível bruto das famílias em 2001. Com sete mil euros per capita no Alentejo, este
valor representava 87Yo do valor da média nacional, com oito mil euros por pessoa, e
7\,7lyo dos 9800 euros por ano que ganha um habitante da região vizinha de Lisboa e
Vale do Tejo.
Em relação à repartição sectorial do Valor Acrescentado Bruto a preços de Base em
20}1,,pode verificar-se que as actividades ligadas à Agricultwa são as mais importantes
na região (16%), enquanto que os valores nacionais sáo 3,44Yo. Este sector voltou a
ganhar peso na última década, vtrravezque em 1993 o peso da agricultura na região era
de 14,3%o (Silva e Mira, 1999).
Registe-se ainda o elevado peso que a administração pública tem na região (14,95yo),
valor que atíngírâ 30,08% quando se incluem os sectores da educagão e saúde e ac9ão
social, tradicionalmente públicos, muito superior aos 23,7 oÁ nacionais.
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A - Agricultura, produção animal, caçae
silvicultura
B - Pesca
C - Indústrias extractivas
D - Indústrias transformadoras
E - Produção e distribuição de electricidade,
gás e água
F - Construgão
G - Comércio por grosso e a retalho;
repaÍação de veículos automóveis, motociclos
e de bens de uso pessoal e doméstico
H - Alojamento e restauração (restaurantes e
similares)
I - Transportes, armazenagem e comunicagões
J - Actividades financeiras
K - Actividades imobiüarias, alugueres e
serviços prestados às emPresas
L - Administração pública, defesa e segurança
social obrigatória
M - Educação
N - Saúde e acção social
O - Outras actividades de serviços colectivos,
sociais e pessoais
P - Famílias com empregados domésticos
SIFIM ''
1.3 - sectorial do VAB
* SIFIM - Serviços de Intermediação Financeira Indirectamente Medidos.
A informação deste quadro ainda respeita a anterior delimitação das NUTS.
Fonte: INE (2003)
O peso das indústrias transformadoras (13,41%) é menos importante que no país
(18,2%).
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O sector das indústrias extractivas, representando com 2,66%o um valor reduzido em
termos regionais, é no entanto de grande importância para alguns concelhos alentejanos,
como nos casos de Estremoz,Borba e Vila Viçosa. A indústria extractiva alentejana é
bastante relevante a nível nacional, pois gera 3l,5yo de todo o VAB gerado neste sector
em Portugal.
1.3 Objectivos da dissertação
Face ao reconhecimento que a problemática da microempresa tem vindo a receber por
parte das entidades oficiais e da teoria económica, e, simultaneamente, em virtude das
dificuldades financeiras, nomeadamente no acesso ao crédito, que lhes são
características, esta dissertação pretende estudar os factores que condicionam as
necessidades de financiamento inicial das microempresas.
Este estudo será aplicado às microempresas pertencentes ao concelho de Évora.
Para além deste objectivo principal, esta dissertação procura também atingir os
seguintes obj ectivos secundários:
I . Caracterízação sócio-económica das microempresas.
2. Caracteização dos seus empresarios.
3. Identificagão do modelo de criagão e desenvolvimento das microempresas.
4. Identificação das fontes de financiamento das microempresas.
1.4 Estrutura do trabalho
Esta dissertação está orgatttzada em cinco capítulos, correspondendo o primeiro a esta
introdução.
MICROEMPRESAS DO CONCELHO DEEVORA
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O segundo capítulo corresponde à revisão da literatura mais relevante sobre atemártica
em estudo. Está dividido em cinco subcapítulos:
l. No primeiro, dedicado à microempresa, apresenta-se uma discussão da definição
de microempresa, a sua caractenzaçáo, quais são as suas vantagens e
desvantagens face a outros tipos de empresas, finalizando com uma discussão
sobre as várias dimensões em que as microempresas se revelam importantes.
2. O segundo subcapítulo é dedicado à figura do empresário, em que são
discutidas questões relevantes relativas ao empreendedorismo em geral, sendo
também realizadauma caract eizaçáo do microempresário português.
3. No terceiro subcapítulo será estudado o modelo de concepgão e criação de um
empreendimento.
4. No quarto serão caÍacteizadas as estratégias de financiamento utilizadas pelas
microempresas. Em particular, serão abordadas a importância do financiamento
no Íuranque e início da vida de uma empresa, as fontes de Íinanciamento à
disposição da microempresa, o microcrédito e o sistema de crédito em Portugal.
Por fim serão discutidos os factores que afectam a necessidade de financiamento
inicial das microempresas.
O terceiro capítulo corresponde à descrição da metodologia de investigação adoptada.
Discute-se a informação estatística utilizada, a nafrireza da amostra, as técnicas
estatístico - econométricas a utilizar e o processo de recolha dos dados.
O quarto capítulo apresenta a análise dos resultados obtidos e a sua relação com os
pressupostos da teoria.
O quinto e último capítulo apresenta as principais conclusões, as limitações do estudo e
os alargamentos desejáveis do mesmo. Apresenta também algumas recomendações no
sentido do favorecimento da criação e desenvolvimento das microempresas.
9




REVISÃO DA LITERATURA E QUESTÔES CONCEPTUAIS
CAPÍTULO II
REvIsÁo DA LITERATURA E QUESTÕns coNCEPTUAIS
Neste capítulo pretende-se rever a literatura financeira mais relevante sobre as questões
relativas à microempresa e às suas características específicas. Será também estudado o
papel do empresário e a sua intervenção no desenvolvimento de um projecto de
empreendedorismo. Serão discutidos os problemas de financiamento inerentes ao início
de um projecto dessa rrafr)reza, sendo revistos de forma particular, estratégias para
minimizar esses mesmos problemas. Os factores que condicionam as necessidades de





O termo "pequena e média empresa" (PME)I surge como antónimo de "gtande
empresa"(Odaka e Sawai, 1999). Nele se compreendem, quando usado genericamente,
as pequenas, as médias e as microempresas.
Com efeito, dado o aparecimento pela primeira vez Ía economia mundial de grandes
grupos económicos no final do século XIX e início do século )OÇ necessário se tornou
autilizaçáo de um termo que designasse as empresas mais pequenas, que não cresceram
(Odaka e Sawai, 1999).
Existem muitas definições de PME, e sobre variadas perspectivas. Stone III e Wentling,
(1985), no seu estudo sobre as PME de Wisconsin, enumeram as diferentes perspectivas
que encontraram sob as quais a PME pode ser definida:
I É muito frequente na literatura, sobretudo na de expressão anglo-saxónica, reduzir "pequena e média
empresa" puri"p.qu"na empresa". Segundo estes autores, para além do termo pequena e média empresa,
são usados com o mesmo significado "pequeno negócio", "pequena firma" ou até 'opequena indústria",
dependendo da preferência dõs autores. Neste trabalho é utilizado o termo "pequena e média empresa",
abieviado paru ÉME, por ser aquele que mais é utilizado na literatura de expressão poúuguesa. Onde os
autores consultados na literaturà optam por esta denominação para referir um determinado conjunto de
empresas que não corresponde ao gfupo aqui definido, essa indicação será dada.
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Quadro 2.1 - Definições de Pequena e Média Empresa
Definição baseada em rendimento anual 32,00/c
Definição baseada em número de funcionrários 23,0oÁ
Definição baseada em características do negócio l4,ool
Definição baseada em características do sector de actividade 12,loL
Definição utilizando uma combinação de número de funcionários e
rendimento anual 10,00/<
DeÍinição baseada na étrea geográfica servida 2,Üya
Definição baseada nos activos da empresa 0,5ya
Outros tipos de definições 6,50/a
Total l00,lyo
Fonte: Adaptado de Stone III e Wentling (1985)
Uma definição genérica de pequena empresa apresentada por estes autores é aquela
segundo a qual uma PME é "detida de forma independente, tem um só centro de tomada
de decisões e é gerida por um sócio-gerente que é a principal pessoa a lidar com
exigências govemamentais" (Stone III e Wentling, 1985:2).
Uma outra, segundo a Small Business Administration norte-americana, é aquela
segundo a qual "IJma PME é aquela que não benificia das economias de escala sob as
quais as grandes empresas operam"(Stone III e Wentling, 1985:2).
Não existe no entanto qualquer definição de PME unanimemente aceite a nível mundial
(Odaka e Sawai, 1999). Segundo estes autores, dadas as características de
complexidade, diversidade e heterogeneidade, esta é melhor compreendida quando
colocada no seu contexto histórico e regional.
O próprio termo oopequena e média empresa" tem diferentes interpretações conforme a
época histórica e a especificidade local: se na Alemanha de finais do séc. XIX e inícios
do séc. XX eram consideradas o que hoje se denominariam PME, aquelas que tinham
menos de cinquenta trabalhadores e que pertenciam à "Mittelstand"2 (Wengenroth,
lggg), um estudo realízado no Japão pelo Governo Municipal de Osaka em 1937
2 Nesta estavam enquadrados os artesãos, pequenos industriais e comerciantes, corporativamente
organizados e com representação oficial. Estas unidades estavam organizadas sobre uma base familiar
muito conservadora.
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considerava PME as empresas com menos de 100 fi.rncionrários (Odaka e Sawai, 1999),
enquanto que, segundo os mesmos autores, hoje em dia no Japão e na Coreia
consideram-se PME aquelas que têm menos de 300 trabalhadores.
Por seu lado, em Portugal, na década de 1980 foi sugerida uma tipologia de empresas
em que eram consideradas muito pequenas aquelas com menos de 6 trabalhadores e
como "pequenas e médias empresas" as que tiúam entre 6 e 499 trabalhadores,
tipologia inspirada no modelo de empresa industrial, de maior dimensão do que a
empresa de servigos (Rodrigues e Fernandes, 1987).
Em 1996, face à inexistência de critérios uniformes de classificação das empresas em
todos os estados-membros, a Comissão Europeia emite a recomendação 961280/CE, de
3 de Abril', qu. é uÍilízada a partir dessa altura nos documentos mais importantes de
política nacional, segundo a qual:
- São microempresas aquelas que têm menos de 10 trabalhadores, podendo
apenas conter um trabalhador individual;
- São pequenas empresas as que têm entre I0 e 49 trabalhadores;
- São médias empresas aquelas com 50 a249 empregados.
As pequenas empresas não podem ter um volume de negócios superior a 7 milhões de
Euros, não sendo referido qualquer montante para as microempresas. O limite de
volume de negócios para todas as PME é de 40 milhões de Eurosa.
Todas as PME estão também limitadas a um total do balanço de27 milhões de Euros e a
obedecer a um critério de independência, i. e., não podem ser detidas em mais de 25Yo
por outras empresas, excepfuando-se as sociedades de capital de risco, business angels,
universidades, autoridades locais e outras entidades de espírito semelhante.
3 Publicada no Jornal Oficial da União Europeia Lll07, de 30 de Abril de 1996.
4 ECU no original
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Em 2003 a Comissão Europeia emite nova recomendação, a 2003l36llcBs, de 6 de
Maio, que vem não só acÍualizar os valores limite de volume de negócios e balanço
total, como ainda defini-los pela primeiravez para as microempresas.
Quadro 2.2 -Limiares máximos que definem as categorias de empresas.
Dimensão da empresa Funcionários Vol. de Negócios Balanço Total
Média Empresa 249 < 50 milhões de € < 43 milhões de €
Pequena Empresa 49 < 10 milhões de € < 10 milhões de €
Microempresa 9 < 2 milhões de € < 2 milhões de €
Fonte: Adaptado de Recomendação da Comissão 20031361/CE, de 6 de Maio
As PME continuam a ter de respeitar o critério de autonomia conforme anteriormente
tinha sido definido.
Esta recomendação entrou em vigor no passado dia 1 de Janeiro de 2005.
Neste estudo será utilizada a definição acima referida, baseada na Recomendação da
Comissão Europeia 200313611CE, de 6 de Maio, que, tal como a sua antecessora o foi,
deverá ser utilizada pelas entidades oficiais portuguesas.
Segundo esta perspectiva, a microempresa apenas difere da pequena empresa por ter
menos trabalhadores e menos volume de operações que esta, sendo muitas vezes
considerada como um sub-tipo da pequena empresa (Guerreiro et al., 2001).
No entanto, segundo Assandri e Cuomo (1995), as microempresas diferem das pequenas
empresas no sentido mais restrito que a recomendaçáo da Comissão Europeia pretende
captat nos seguintes aspectos:
- Inexistência de divisão entre o capital e o trabalho, pois o proprietário da
microempresa interfere activa e directamente no processo produtivo, como se se
s Publicada no Jornal Oficial da União Europeia Ll24l36 de 20 de Maio de 2003.
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tratasse de um empregado adicional. Pode também existir trabalho familiar não
remunerado ou sub-remunerado nas microempresas.
- Multiplicidade de papéis e falta de coúecimentos de gestfio por parte do
empresario, impedindo-lhe em consequência a adequadaorganização da empresa.
- Na microempresa os trabalhadores desempenham frequentemente mais que
uma actividade, enquanto que na pequena empresa se especializam numa só.
- Utilização de tecnologia menos sofisticada nas microempresas.
- Na microempresa os actos formais ou legais praticam-se apenas parcialmente
ou não de todo, enquanto que na pequena empresa se tendem a cumprir.
As PME em geral e as microempresas em particular têm também sido alvo de formas de
distinção que em nada ajudam ao seu conhecimento (Guerreiro et al., 2001). Um dos
casos mais frequentes é o da analogia que geralmente se faz entre pequenas empresas e
empresas familiares. No entanto, como estes autores referem, embora se possam
encontrar em muitas pequenas empresas relações familiares ao nível de direcção e
gerência, tal é comum a empresas de todas as dimensões, incluindo grandes grupos
empresariais portugueses.
Outro caso de confusão, ainda segundo os mesmos autores, tem a ver com a forma
jurídica das empresas. Embora vulgarmente se associe "Empresário em Nome
Individual" a uma entidade com menor volume de emprego que uma 'oSociedade"
(independentemente do seu tipo), a razáo de ser destas diferenças prende-se com
conveniências legais e/ou fiscais, e não com o número de pessoas ao servigo.
Existe também dificuldade em estabelecer fronteiras claras entre um trabalhador
independente e uma empresa. No entanto, não só a recomendação da Comissão
Enropeia 2003l36llcE aponta na direcção de considerar qualquer indivíduo que
pratique regularmente uma actividade económica como uma PME (Comissão Europeia,
2003), como, segundo Freire (1995), o facto de um indivíduo uabalhar por conta
própria torna-o responsável por uma micro-entidade económica, conferindolhe o
estatuto de empresário.
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Existe também um paralelismo entre pequena empresa, empresa familiar e empresa não
profissionalízada. Segundo os autores, ainda que os dois primeiros elementos estejam
reunidos, existem empresas, particularmente as mais novas, em que tal paralelismo de
modo algum se verifica (Guerreiro et al., 2001).
2.1.2 Czracterização da microempresa
No final do século XIX e início do século )OÇ em virtude do registo de mudanças legais
e do aumento sustentado dos recursos per capita, que por sua vez originaram o mercado
de massas e as condições propícias à uilizaçáo de técnicas de produção em marsa6,
surgiram pela primeiravez na história mundial, até aí dominada por pequenas empresas,
grandes grupos económicos à escala mundial (Odaka e Sawai, 1999)-
Segundo este autores, este processo dá-se em primeiro lugar nos Estados Unidos,
particularmente na década de 1890, estendendo-se mais tarde ao resto do mundo. A
formação dos "zaibatsu" japoneses, por exemplo, ocorre nas décadas de 1910 e 1920.
As PME conseguiram sobreviver, contra as expectativas de alguns estudiosos, devido
não só às suas capacidades de inovação e lançamento de novos produtos, mas também
porque a dimensão dos mercados, e consequentemente o volume de transações
económicas, continuaram a crescer de forma sustentada (Odaka e Sawai, 1999), retendo
nos finais dos anos 70 um o'surpreendente grau de importância no crescente sector dos
serviços, assim como também servem como assistentes às grandes empresas industriais"
(Bruchey, 1980:l).
Segundo Santos (1999) o primeiro período na história das Pequenas e Médias Empresas
portuguesas diz respeito à época anterior aos anos 70, quando não lhes era dada
importância e atenção. O estatuto de PME era então considerado apenas uma fase inicial
no ciclo de vida das empresas.
u Como exemplificado nos Estados Unidos da América pela Ford Motor Company a partir de l9l3
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Nos anos 70 a crise económica mundial fez cair financeiramente as grandes empresas,
que lançaram no desemprego milhares de trabalhadores. Estes desempregados, em
virtgde da sua idade e de o mercado de trabalho estar saturado, criaram os seus próprios
negócios (Guerreiro et al., 2001). Estas novas empresas, em Portugal e não só,
demonstraram possuir grande capacidade de inovação e adaptação a conjunturas
desfavoráveis. Esta é uma época em que as pequenas empresas são promovidas e as
suas capacidades sobrevalorizadas, sem se considerarem adequadamente as suas
fraquezas, e que corresponde ao segundo período na histórias das PME portuguesas
(Santos, 1999).
O terceiro período coincide com a globalízação da economia mundial e a entrada de
Portugal para aComunidade Económica Europeia. É um período em que a dimensão da
empresa é condição para o seu sucesso, assistindo-se a grandes vagas de fusões e
aquisições; mas é também um período em que as PME se multiplicÍIm por força da
libertação de mão-de-obra para o mercado de trabalho e do aumento da subcontratação
por parte das grandes empresas (Santos, 1999).
Guerreiro et al. (2001) distingue um novo período na actualidade, em que ambos os
modelos, de PME e de grandes empresas, coexistem. A importância das PME neste
modelo está relacionada com a articulagão de empresas de diferentes dimensões no
mercado, com o advento de novas tecnologias de informação e um novo ênfase dado à
qualidade de vida e ao desenvolvimento integrado e sustentado.
Segundo a European Network for SME Research (2002), as microempresas são hoje em
dia a tipologia de empresa dominanteT na União Europeia. Segundo o mesmo relatório,
a dimensão média da empresa europeia é de 6 funcionários.
Tal não se verifica de modo uniforme em todas as actividades económicas. Se nos
sectores da construção, do comércio e dos serviços a microempresa tende a ser a
7 Uma categoria de empresas é considerada dominante se for responsável pelo maior número de empregos
no conjunto em análise. 
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dimensão dominante na Europas, o mesmo não acontece nos sectores da Indústria
Extractiva ou Transformadora, onde o número médio dos trabalhadores é superior.
Ainda segundo o mesmo relatório, em Porfugal a dimensão de empresa dominante é o
escalão entre as 10 e as 249 ernpresas, a que o estudo chama ooPequena e Média
Empresa".
Quadro 2.3 - Dimensão média e dimensão dominante na Europa dos 19
Nomenclatura das Unidades Económicas D. Média Dim. Dominante
Indústrias Extractivas JJ Grande Empresa
Indústrias Transformadoras t4 Grande Empresa
Construção 4 Microempresas
Comércio por Grosso 6 Peq. Média Empresa
Comércio a retalho (inc. automóveis e reparações) 4 Microempresas
Transportes e comunicações 9 Grande Empresa
Serviços Auxiliares da Produção 5 Grande Empresa
Serviços Pessoais 5 Microempresas
Fonte: Adaptado de European Network for SME Research (l
Segundo o Instituto Nacional de Estatística (INE, 2002), em Portugal as microempresas
representam 93% do total das empresas existentes, 4l,9yo do emprego e 26,6Yo do
volume de negócios.
Trata-se de um tecido empresarial bastante jovem. Segundo Guerreiro et al. (2001),
52,Iyo das microempresas portuguesas tiúam sete ou menos anos, em 1997, sendo que
72,lYo tiúam doze ou menos anos.
Os níveis de instrução dos trabalhadores são baixos:45,3%o mais não têm que a 4u
classe, valor que não ultrapassa os 35%o nas empresas com mais de 200 funcionários. A
percentagem de licenciados e bacharéis nas microempresas é de 4,2%o, ao passo que nas
I Mais uma vez considerando a Suíça, a Noruega o Liechtenstein e a Islândia, no que o relatório
denomina "Europa dos 19".
ee8)
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empresas com mais de 200 funcionários esse valor é sensivelmente o dobro (Guerreiro
et al., 2001).
Como tal não é de estranhar que as remunerações médias mensais sejam muito baixas.
Um fi1-rcionário de uma microempresa com menos de cinco trabalhadores recebe em
média 39% do vencimento médio de um funcionário de uma empresa com mais de 1000
trabalhadores (Guerreiro et al., 2001), aumentando essa percentagem para 45o/o se a
microempresa tiver entre cinco e nove funcionários. Estes valores acontecem apesar de
o horário de trabalho nas grandes empresas ser menos extenso que nas microempresas.
2.4 - Pessoal ao e Volume de em2002
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Das 571 628 microempresas portuguesas, a maioria pertence ao sector dos serviços. As
empresas pertencentes à divisão G da CAE representam a maior percentagem, com3TYo
do total das microempresas nacionais. São também as que mais emprego e volume de
negócios representam, sendo que neste último caso são responsáveis por 5l% do total
rcalizado pelas microempresas nacionais.
O universo das PME portuguesas não é homogéneo, traduzindo-se numa dualidade onde
estão presentes as empresas ditas "tradicionais" e as "inovadoras" (Guerreiro et a1.,
2001).
De opinião semelhante é Pina Moura, que refere que
(...) podemos distinguir as microempresas portadoras de modernidade e
pro-otorur de projectos inovadores e tecnologia avançada, as
microempresas que evoluem numa trajectória sustentada de crescimento até
atingirem o estado adulto e, finalmente, aS microempresas que, face à
ausência de políticas públicas, tenderão a nascer e morrer pequenas e
relativamente pouco eficientes" (Moura, I 999 : 1 1 ).
As microempresas "tradicionais" são em muitos casos resultantes de, ao longo dos anos,
se terem criado PME com o objectivo principal da subsistência dos seus fundadores.
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Nestas empresas não há seguimento de qualquer linha empresarial pré-definida,
revelando em consequência falta de organtzaçáo e dinamizagão (Guerreiro et al., 2001).
Estas empresas funcionam não só com base na confiança estabelecida entre empresário,
familiares e trabalhadores, mas também na desconfiança em relação ao contributo de
especialistas, por uma questâo de receio de quebra de confidencialidade (Gonçalves,
lggT), embora teúa também importância a falta de recursos financeiros para a sua
contratação. É neste sentido que nestas empresas o contabilista ultrapassa muitas vezes
as suas competências, assumindo questões respeitantes ao aconselhamento sobre a
gestão das empresas e do pessoal (Guerreiro et al. 2001).
As microempresas "inovadoras" são sobretudo de formação mais recente, por parte de
empresiários detentores de qualificação mais elevada. Diferem marcadamente das
"tradicionais" quanto à forma de gestão.
*lJma gestão mais profissionalizada, uma forte orientaçáo pua o marketing,
a utílizaçáo das novas tecnologias, a identificaçáo suportada tecnicamente
das necessidades do mercado, a importância atribuída à qualidade e a
atenção conferida aos clientes, mais do que à produtividade ou aos preços,
são factores de inovação que emergem com estas unidades empresariais"
(Guerreiro et al., 2001 :3 1).
São elas a esperanga e a aposta das políticas públicas nacionais de incentivo (Guerreiro
et a1.,2001).
2.1.3 Vantagens e desvantagens da micro empresarialidade
Os empresarios que deram o seu contributo paÍa o estudo de Guerreiro et al. (2001)
consideram que a maior vantagem retirada da dimensão das suas empresas é o reduzido
nível de risco, traduzido em menor endividamento e menores encargos'
São apontadas outras vantagens, como sejam a flexibilidade e facilidade de gestão das
microempresas - factor tanto mais importante devido à fraca qualificação dos próprios
empresiírios, que não se sentem capazes de gerir estruturas mais complexas - e a ligagão
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de proximidade que se estabelece entre todos os intervenientes na empresa, não só
trabalhadores, mas também clientes.
Segundo Santos (1999) as PME adaptam-se com mais facilidade aos diferentes ciclos
económicos devido à inexistência de estruturas pesadas - o que thes permite maior
rapidez de decisão -, à maior proximidade do mercado, a uma menor intensidade
capitalista - o que facilita a sua reconversão - e devido a uma relação mais próxima
entre o trabalhador e a empresa, o que permite que aquele se empeúe mais para a sua
sobrevivência.
Esta capacidade de adaptação permite às PME resistirem mais facilmente às crises
económicas que as grandes empresas (Guerreiro et al. 2001).
Por outro lado, a pequena dimensão destas unidades empresariais acarreta também
problemas derivados da sua falta de economias de escala:
"(...) a grande dimensão de uma empresa permite-lhe inclúr em si
estruturas de planeamento/gestão, de apoio administrativo, de investigação
tecnológica que constituiriam paÍa uma pequena empresa custos fixos
insuportáveis. Não é assim de estranhar que as grandes empresas tenham
uma maior capacidade de previsão e concepção de estratégias a médio/longo
prazo que as pequenas, que ultrapassem mais facilmente os bloqueios
causados por exigências burocráticas pesadas, que tenham, se não um
melhor acesso à informação, uma melhor capacidade de tratamento da
informação que as inunda, que utilizem técnicas de gestiio mais sofisticadas,
que possam facilmente levar a cabo projectos de investigação e de formação
proÍissional - muito simplesmente a sua grande dimensão permite-lhes
óontar mais facilmente com recursos disponíveis para essas tarefas e
or gatizar adequadamente esses mesmos recurso s" ( S anto s, 1999 :37 -3 8)
Neste sentido, os custos fixos de administração têm uma muito maior proporção em
PME que em grandes empresas, tendo como resultado que a organização de um
departamento financeiro com pessoal treinado é impossível (Jones & Kohers, 1993).
Este é um dos factores que dificulta o acesso ao crédito neste tipo de empresas e que
contribui para a o'insuficiência permanente de tesouraria" reportada pelos seus
empresários (António e Trigo, 1991).
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O acesso ao crédito é também dificultado pela falta de clarificação das situagões
patrimoniais e da contabitidade em geral das PME. Existe múta confusão entre os
recursos e os comportamentos dos sócios gerentes enquanto indivíduos e empresários
devido a motivos fiscais e de controle de risco (Shailer, 1994).
Em consequência, as instituições financeiras tendem afazq maiores exigências às PME
quando estas lhes pedem empréstimos. Estas restrições tornam-se tanto mais graves
porque se tem observado por parte das instituições de crédito uma tendência para
preferir outras aplicações, motivada por um lado pela redução dos montantes
disponíveis por parte dos bancos para emprestar e, por outro, pela preferência por
aplicações com maior rentabilidade, ou entilo menos risco (Jones & Kohers,1993).
Em Portugal esta situação agrava-se ainda mais dado o pouco desenvolvimento do
capital de risco e afraca capacidade de avaliação do risco de crédito por parte dos
bancos. Se a estes factores se adicionar os lucros reduzidos e consequente dificuldade
em financiar novos investimentos, chega-se rapidamente à conclusão que este é um dos
principais problemas que as PME enfrentam (Guerreiro et al. 2001).
Uma outra vertente dos problemas que afligem as PME portuguesas esta directamente
relacionada com a falta de formação dos empresários. Segundo o Inquérito de Emprego
de 1996, citado em Guerreiro et al. (2001), quase 50% dos empresários e dirigentes
portugueses não possuíam uma educação formal superior ao 1o ciclo do ensino básico.
Em consequência,
oo(...) esta falta de qualificação raramente é compensada, quer pelo recurso
a profissionais com competências específicas no domínio da gestão de
empresas - devido a factores como a desconfiança nos saberes formais dos
técnicos qualificados, os custos que a contratação de tais profissionais
acanetana, a falta de vontade para partilhar as decisões da empresq ou a
escolha de familiares ou coúecidos para lugares de decisão -, quer pela
frequência por parte do empresário - na maioria das vezes também 
ogestor'
- de acgões de formagão que o dotassem dessas competências." (Guerreiro
et al. 2001:40)
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De acordo com os mesmos autores, esta falta de qualificaçáo é responsável por outras
deficiências nas empresas, nomeadamente ao desconhecimento e incumprimento
frequente da legislagáo, a falhas de funcionamento e, de um modo geral, à menor
produtividade e competitividade das empresas.
2.1.4 Importância da microempresa
A importância económica das microempresas tem a sua origem, em primeiro lugar, no
relativamente elevado e crescente número de microempresas na União Europeia
(European Network for SME Research, 2002), nos Estados Unidos (Jones e Kohers,
1993;Fuller, 1999),bem como noutras áreas do globo (Xu, 1999).
Segundo Couto dos Santos (1999), face ao panorama de integração em mercados mais
competitivos, as Micro e Pequenas Empresas em geral souberam investir na contracção
de custos e concentração em actividades nucleares, o que se traduz na criação de
empresas adicionais pela libertagão de mão de obra, por um lado, e pela sua absorção
pelo desenvolvimento de novas oportunidades resultantes dessa contracção, por outro.
O Relatório do European Network for SME Research (1998) aponta adicionalmente as
seguintes razões para o aumento do número de PME:
- As novas tecnologias baseadas na informáúica reduziram o papel das
economias de escala quando aplicadas às areas da produção, administraçáo e
informação;
- A diminuição do ciclo de vida dos produtos, devido à melhoria das
condições de vida e ao crescente individualismo dos consumidores;
- O considerável número de despedimentos por parte das grandes empresas
tendo em vista aumentar a sua flexibilidade e eficiência.
Segundo Guerreiro et al. (2001), as microempresas são mais adaptáveis às condições do
mercado e revelam-se capazes de conquistar nichos de mercado abandonados pelas
empresas de maior dimensão. Tem sido aliás este factor, aliado à especializaçáo
tecnológica, à capitalização do contacto com os clientes e à exploração de mercados
23
FACTORES DETERMINANTES DAS NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO INICIAL DAS
MICROEMPRESAS DO CONCELHO DE EVORA
REVISÃO DA LITERATURA E QUESTÕES CONCEPTUAIS
regionais que ao longo do último século e meio, tal como nos nossos dias, explicam o
sucesso das PME (Blackford,1999).
Esse elevado e crescente número de microempresas reflecte além do mais o seu peso em
termos de criação e manutenção de postos de trabalho - 34,3yo na União Europeia
(European Network for SME Research (2002) -t e a sua contribuição para o
desenvolvimento de novas formas de trabalho (Guerreiro et a1., 2001). Um exemplo
histórico é o desenvolvimento da instrumentação científica e dos tapetes essenciais paÍa
a produção em massa (Odaka e Sawai, 1999).
Um outro aspecto da importância das microempresas para o emprego é o facto de
agirem como depósito de competências de trabalhos manuais tradicionais.
Apesar da elevada taxa de mortalidade das microempresas, estudos que estiveram na
base da elaboração do referido Relatório do Observatório Europeu paÍa as PME's
(1993) sugerem que nas microempresas sobreviventes o emprego tende a aumentar,
compensando aquele que se perde no encerramento das restantes. Adicionalmente, os
mesmos esfudos referem que o emprego tende a crescer um pouco mais nas
microempresas que em empresas de maior dimensão. Dados semelhantes foram obtidos
por Fuller (1999), num estudo realizado sobre as empresas norte-americanas para o
período 1990-1995.
No entanto, nem todos os estudos realizados sobre esta matéria apontam no sentido das
PME serem responsáveis por mais criação de emprego que as grandes empresas. Por
exemplo, um estudo conduzido por Mansel Blackford em empresas industriais norte-
americanas (Blackford, 1999) revelou que dois terços dos empregos são criados por
empresas com mais de 100 funcionários, sendo que aquelas com mais de 500
empresários são responsáveis pela quase totalidade desse valor. No mesmo estudo foi
demonstrado que as PME são as maiores contribuintes de criação de emprego em
termos brutos, mas como também são as mais responsáveis pela destruição de emprego,
a sua capacidade de criação líquida de postos de trabalho não é significativa.
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O mesmo autor conclui que quanto menor a empresa, menor a criação líquida de postos
de trabalho.
A questão da contribuição para a criação e manutenção de postos de trabalho mantém-se
polémica e inconclusiva na literatura (Odaka e Sawai, 1999). Se os estudos de Birch
(1979 e 1987) despoletaram um aumento do interesse nas PME e nas suas capacidades
de criação de emprego, o seu uso falacioso de dados levou já alguns autores a
reclamarem o fim do desperdício de recursos que é a ajuda às PME e a concentração
destes nas grandes empresas (Cordtz, 1994;Hanison, 1994).
Uma outra dimensão da importância das microempresas é o seu papel na redução da
pobreza. Conforme recoúecido pelo Banco Mundial (2002), o papel das
microempresas no crescimento económico de um país reflecte-se na redução da
pobreza, justificando assim a prioridade dada por esta instituição a políticas de
concessão de incentivos à criação e promoção de iniciativas microempresariais.
Este papel económico e social das microempresas é tão mais importante quanto menos
desenvolvido é o país ou a região (Liargovas, 1997).
Numa região rural periférica como é o Alentejo considera-se que o apoio às empresas
existentes, geralmente de pequena dimensão, ou à criação de novas empresas pode
constifuir um modelo de desenvolvimento a explorar, uma yez que promove
inclusivamente a fixagão de populações no interior, contribuindo para um
desenvolvimento do território nacional mais equilibrado (Guerreiro et al. 2001). O
sucesso deste modelo de desenvolvimento dependerá do modo como se conseguir
ultrapassar os problemas típicos das regiões subdesenvolvidas, como sejam a falta de
infra-estruturas, a distância paÍa os mercados principais, o fraco acesso à informação ou
a escassez ainda mais aguda de trabalhadores qualificados.
A importância das microempresas revela-se ainda no aspecto político. Tal deriva em
parte da posse de crescente poder eleitoral, na pessoa dos seus empresarios, e poder
fiscal, resultado directo do crescimento do número e peso das microempresas na
economia (de Wit, 1993).
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Ainda mais relevante é a consideração especial que alguns políticos e o público em
geral têm pelos pequenos negócios e pelos empreendedores. Neste sentido os pequenos
empresiârios são encarados como baluartes contra demasiada concentração de poder por
parte das grandes empresas (Blackford, 1999).
Tal é muito claro quando se examinam os argumentos utilizados por políticos em defesa
das PME. Numa discussão na Câmara dos Representantes nos Estados Unidos, Wright
Patman, defensor de uma lei a favor das PME argumentou que "Existem muitas pessoas
que sentem que se nós tencionarmos preservar a democracia no governo, na América,
temos de preservar a democracia nos negócios." (Palamountain, 1955:211, citado em
Blackford, 1999:49). Numa outra intervenção no mesmo sentido por ocasião da
discussão de uma lei semelhante,
"Os pequenos distribuidores retalhistas estão a aproximar-se rapidamente da
hora em que serão forçados a abandonar uma existência comercial
independente. Estes pequenos negócios tem sido e continuam a ser a base
das povoações deste país... se nos perguntarmos honestamente, se queremos
que este país se transforme numa nação de funcionários ou se queremos que
pennaneça uma nação de oportunidade para o livre empreendimento, só
poderá haver uma resposta consistente com os ideais americanos".
(Palamountai n, 1 9 5 5 :245, citado em B lackfo r d, I 9 99 :49 - 5 0).
Por estes motivos os governos têm sido sensíveis aos problemas que afectam as
PME, e tentam ajudá-las de várias formas. Por um lado, promulgando diversas
leis contra a concentração de poder empresarial (Blackford,1999). É o caso, por
exemplo, da lei que limita a abertura de superficies comerciais com mais de 2000
m2 ao Domingo.
Outro método utilizado é a assistência directa às PME através de entidades
govemamentais como o Instituto de Apoio às Pequenas e Médias Empresas
(Blackford,lggg). Esta assistência inclui empréstimos subsidiadose, Prestação de
e Por exemplo, o caso do Fundo de Apoio ao Investimento no Alentejo (FAIA)
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garantiaslo, apoio financeiro directoll, ajuste de políticas fiscaisl2 ou formação





De acordo com Shailer (1994), o primeiro autor que terá utilizado o termo
o'empreendedor" num sentido relevante terá sido Cantillon (1755). Este referia-se a
ooempreendedores" ou ooexecutantes" como grossistas, retalhistas, artesãos, agricultores
ou outros negociantes em que nos seus negócios estava presente a incerteza ou risco
quanto a ganhos futuros.
No entanto, apesar de o termo "empreendedor" ser utilizado há longo tempo, não existe
consenso quanto ao seu significado preciso (Stone III e Wentling, 1985; Shailer, 1994).
Se num sentido lato se pode referir o empreendedor como todo aquele que corre riscos
nos seus negócios, num sentido restrito será empreendedor aquele que facilita a ciaçáo,
ou cria ele próprio, uma empÍesa ou organização (Gartner, 1988).
Esta questão torna-se ainda mais complexa quando se tenta distinguir empreendedor de
capitalista. Se para Schumpeter (1949) se tratam de funções essencialmente diferentes,
correspondendo ao capitalista a o'acumulação de recursos económicos e a
disponibilidade para investir" (Guerreiro, 1996:58) e ao empreendedor detectar
"oportunidades de crescimento económico (...), conceber, planear e dirigir o
desenvolvimento de actividades empresaÍiais" (Guerreiro,1996.,58), para Knight (1921)
a assunção do risco é uma das características essenciais do empreendedorismo, pelo que
as funções empreendedora e capitalista estão reunidas na mesma pessoa.
lo Garantia Mútua.
" O caso do Sistema de Incentivos às Pequenas Iniciativas Empresariais (SIPIE)
" Velam-se as constantes nos Incentivos Fiscais à Interioridade.
'' Como no cÍrso do programa REDE do IEFP.
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Os estudos de LeRoy e Singell (1987) e Evans e Jovanovic (1989) tendem a conÍirmar a
visão de Knight, uma vez que os mercados de capitais providenciam recursos
insuficientes para os empreendedores, e à existência de ooMoralHazard".
Num estudo conduzido por Shailer (1994), este verificou que o capitalista se confunde
com o empreendedor em 90% dos casos. Efectivamente, os bancos emprestam dinheiro
não à empresa, mas sim ao empreendedor, uma vez que as garantias reais ou pessoais
são pedidas a este.
2.2.2 Crracterização do microempresário
O estudo das características dos empreendedores tem recebido contribuições
importantes não só da ciência económica, mas também da átrea da psicologia. Shapero
(1977) descreveu um empreendedor como um indivíduo com elevada necessidade de
rcalização, que rejeita a autoridade, com um fone desejo de independência, amante
moderado do risco, inovador e com gosto por desafios.
Mais recentemente, Chell, Haworth e Brearley (1991) referem que os empreendedores
são alerta para oportunidades de negócio, perseguem oportunidades mesmo que
actualmente não teúam recursos, são aventureiros, idealistas, chateiam-se facilmente,
são proactivos, imaginativos e perseguem estratégias financeiras amplas.
A necessidade de realizaçáo como factor presente em indivíduos com propensão para o
empreendedorismo foi estudada por McClelland (1953, 196I), no que se tornou obra de
referência. Segundo este autor, os empreendedores possuem uma elevada necessidade
de realízação, o que faz çom que estes se comportem de determinados modos e teúam
determinadas tendências. A existência de necessidade de realizaçáo está
significativamente relacionada com a influência parental na infância dos
empreendedores, instigando-lhes a procura da excelência e a necessidade de realizar os
seus projectos com perfeição.
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Juntamente com a necessidade de realizagão, a existência de modelos a seguir, por parte
de familiares ou náo, é também um factor que predispõe os indivíduos para o
empreendedorismo (Stone III e Wentling, 1985). Evans e Leighton (1989) encontram
uma relação positiva entre empreendedorismo e a existência de pais com auto-emprego.
Um outro factor importante presente nos indivíduos com tendências paÍa
empreendedorismo é o que na terminologia Anglo-Saxónica se denomina oolnternal
Locus of Control" (Stone III e Wentling, 1985; Evans e Leighton, 1989; Scott, 1999), e
que é o sentimento que a performance de um indivíduo é apenas condicionada pelas
suas acções. Este sentimento é medido pelos psicólogos através do denominado teste de
Rotter.
Outras relações entre indivíduos e a probabilidade de auto-emprego foram encontradas
no estudo realizado por Evans e Leighton (1989). Assim, a probabilidade de auto-
emprego está positivamente relacionada com a idade até aos 40 anos, após o que tal
probabilidade se mantém constante. No que consiste uma indicação da existência de
restrições de liquidez no empreendedorismo, estes autores também encontraram que
homens com maiores posses têm maior probabilidade de auto-emprego.
Estes autores também encontraram evidências paÍa a teoria de que os empreendedores
são muitas vezes elementos desajustados da sociedadera. Em particular, antes do auto-
emprego, as frequentes mudanças de emprego podem ser vistas como sintoma de
empreendedorismo. Stone III e Wentling (1985) consideram mesmo que estas mudanças
de emprego também contribuem paraaeducação informal do empreendedor:
"As competências, experiências e saber acumulado, juntamente com
contactos pessoais realizados no processo, ajudam muitas vezes o
trabalhador a tornar-se num empreendedor eficiente (Stone III e Wentling,
1985:7).
No seu esfudo das relações sócio-laborais nas microempresas portuguesas, Guerreiro et
al. (2001) indicam que os microempresários portugueses obtém uma "falsa autonomia"
pelo seu auto-emprego, visto que a elevada carga do horário de trabalho, atingindo mais
t4 "Misfrts" na terminologia Anglo-Saxónica
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de 90 horas por semana nalgumas respostas, impossibilita uma maior conciliagão entre a
vida pessoal e profissional. Este facto, aliado à irregularidade do mesmo ao longo do
ano, faz com que o período de férias gozado seja muito reduzido - apenas l2Yo dos
inquiridos gozaffium mês completo de ferias anuais.
No entanto, se os empresários entrevistados no referido esfudo, particularmente os que
têm uma situação económica mais débil, encaram com resignação e algum espírito de
sacrifício esse aspecto menos bom da sua actividade profissional, apontam como
factores positivos a inexistência de superiores hierrárquicos e a sensação de que
"também faço mexer o mundo" (Guerreiro et al., 2001; t43) e consideram-se de modo
geral satisfeitos com a sua situação profissional, preferindo-a à de um trabalhador por
conta de outrém.
2.2.3 IdentiÍicação do modelo de desenvolvimento
É geralmente aceite (Stoner e Fry, 1982; Dean, Meyer e DeCastro,1993; Lawrence e
Hamilton, 1997) que a criação de uma empresa resulta de um processo em que intervêm
dois tipos de variáveisl5:
- aquelas que exercem pressão, como sejam a insatisfação com a presente
careira (Cromie, t987), o desemprego (Boyle, 1994:" Lawrence e Hamilton,
teeT);
- aquelas que atraem, onde se encontram as recompensas do auto-emprego - a
autonomia, a independência (Heino e Págan, 2001), a realização e o desejo
de explorar oportunidades de mercado (Stoner e Fry, 1982; Birley e
Westhead, 1994; Gatewood, Shaver e Gartner, 1995).
Destes factores, os que atraem têm geralmente mais preponderância na decisão de
iniciar um negócio. O principal factor motivador é a detecção de oportunidade de
negócio, que nalguns autores apaÍece associada ao aumento dos rendimentos do
fundador (Lawrence e Hamilton,1997; Silva e Mira, 1999;Heino e Págan, 2001).
15 Concepção "Push-Pull" na literatura de expressão anglo-saxónica
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Desemprego 2t% 8% 24%
Quadro 2.5 - Principais factores motivadores para o empreendedorismo
Segundo Stoner e Fry (1982) indivíduos que criam os seus negócios por detecção de
oportunidades tendem a revelar maior satisfação com a anterior ocupação e a iniciar o
seu empreendimento numa rírea de negócio semelhante àquela em que anteriormente
trabalhavam, o que aliás lhes é facilitado por essa experiência e pelo coúecimento de
potenciais clientes e fornecedores (Guerreiro et al., 2001; Silva e Mira, 1999).
A existência de desemprego ou a sua ameaça iminente é o principal factor daqueles que
exercem pressão para o empreendedorismo. No seu estudo sobre empresas
neozelandesas, Lawrence e Hamilton (1997) veriÍicaram que o desemprego é factor
explicativo importante paÍa a criação do próprio emprego, e que o papel da ameaça de
desemprego como factor explicativo é tanto maior quanto maior for a taxa de
desemprego do país ou região. Os mesmos autores verificaram que, apesar de ser o
principal factor emZlYo dos casos, 47oÁ dos inquiridos revelavam que de alguma forma
tiúam considerado a ameaça de desemprego na sua decisão de iniciar o próprio
negócio.
Em Portugal, Guerreiro et al (2001) verificaram ser importante a existência de apoio
estatal para os empresários que partem de uma situação de desemprego.
Segundo Lawrence e Hamilton (1997), não depende do facto de um negócio ser criado
por atracção ou sob pressão que ele terá maior ou menor dimensão, e logo terão
potencial de criação de emprego semelhante.
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A concepçáo atracção - pressão está presente no modelo de Stone III e Wentling (1985)
para o desenvolvimento do negócio. Segundo estes autores, a interacção entre a
insatisfação sobre um qualquer aspecto da vida actual (pressão), a detecção de uma
oportunidade de negócio (atracção) e o encorajamento recebido por parte de algum
relacionamento pessoal ou profissional (atracção) impelem o empreendedor a avaliar o
seu projecto de negócio e, se esta avaliação for positiva, a iniciáJo.
Na concepção destes autores, têm particular importância os apoios e encorajamentos
que o empreendedor recebe, sendo estes considerados constantemente no processo de
avaliação. O processo de avaliação pode demorar anos, sobretudo se o novo
empreendimento envolver algum processo de inovação tecnológica.
Se a avaliação for positiva, o que ocorrerá quando "o empreendedor percebe o mix de
características pessoais, factores precipitadores e apoio conseguido é suficiente paÍa o
sucesso" (Stone III e Wentling, 1985:12) este decidirá iniciar o novo empreendimento.
O facto de a avaliação ser negativa em determinado momento não tem efeitos
permanentes, podendo apenas significar alterações nos apoios e encorajamentos obtidos,
pelo que o lançamento do projecto poderá ocoffer noutra altura, mesmo se tiver sido
rejeitado inicialmente.
Um outro modelo de desenvolvimento de negócio é apresentado por Gibb e Ritchie
(1952). Para estes autores o processo de iniciar um negócio consiste numa série de
passos que mutuamente se reforçam até o objectivo final de iniciar o negócio ser
conseguido.
Constituindo a motivagão para o início do negócio o primeiro passo, os autores colocam
também ênfase em se encontrar uma ideia de negócio. Scott (1999) orientou um
conjunto de equipas que muitas vezes demoraram anos a encontrat uma ideia para um
negócio. Este autor também demonstrou que, apesar de a criatividade ser considerada
essencial para o langamento de um negócio (ex: Stone III e Wentling, 1985; Chell,
Haworth e Brearley, l99l), a maioria dos empreendedores, incluindo os mais bens
sucedidos, limitaram-se a tomar conhecimento, a adoptar ou a transformÍIr as ideias de
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outros. Os empreendedores com mais sucesso distinguem-se pela capacidade de
comercializar essas ideias, e pela sensibilidade demonstrada aos pontos de vista de
terceiros.
Figura 2.1 - Modelo de desenvolvimento de negócio de Gibb e Ritchie
Adquirir motivação
u




Identifi car os recursos necessiârios
U
Negociar para iniciar o empreendimento
U
Nascimento e sobrevivência
Fonte: Adaptado de Gibb e Ritchie (1982:31)
Os passos seguintes no modelo de Gibb e Ritchie (1982) são a validação da ideia, a
identificação dos recursos necessiários e a negociaçáo para iniciar o empreendimento.
Segundo Scott (1999) os empreendedores procuram sempre minimizar o risco, embora
isto nem sempre seja aparente paru terceiros. O risco que tomam é sempre calculado.
Minimizam-no através da procura de informaçáo, da busca de soluções imaginativas
para problemas, ou mesmo da modificação dos próprios problemas, e da confiança na
sua própria decisão.
Segundo Timmons (1994), existe uma correlação positiva entre a preocupação de
minimizar o risco e o sucesso e sobrevivência da empresa.
Timmons (1994) chama também a atenção para o facto de uma ideia de negócio
adequada a um indivíduo em determinadas circunstâncias poder não o ser para outras
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pessoas ou circunstâncias diferentes. Ou mesmo não ser bom em caso algum, pois uma
ideia de negócio não é forçosamente uma oportunidade de negócio.
O último passo do modelo de Gibb e Ritchie (1982) corresponde à criação do negócio e
à sua sobrevivência. Segundo Timmons (1994), empreendimentos maiores e mais
ambiciosos não apenas têm maior probabilidade de crescer, dando origem a mais
empregos, como também têm maior probabilidade de sobreviver.
Scott (1999) enumera as características que um empreendedor deverá possuir para
lançar negócios com potencial de crescimento elevado:
- Possuir experiência técnica e de gestão;
- Ter uma rede de contactos adequados;
- Manter uma atitude positiva, demonstrando autoconfiança;
- Estar preparado para trabalhar em equipa. Tal como deve evitar pouca posse e
envolvimento no negócio, deve também evitar um sentimento elevado de propriedade.
2.3
2.3.1
C aractertzação das estraté gias de financiam ento
Fontes de financiamento da microempresa
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Segundo Jones e Kohers (1993), as PME têm duas principais fontes de financiamento: o
financiamento com capitais próprios e o crédito bancário.
No seu estudo sobre as empresas industriais no Alentejo, Silva e Mira (1999)
verificaram predominância destas duas fontes de financiamento não só na fase de
criação da empresa, como também em investimentos posteriores.
Estes resultados são também consistentes com o estudo de Heino e Pagan (2001),
demonstrando que a esmagadora maioria dos indivíduos que criam empresas o fazem
com recurso a autofinanciamento.
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Capitais próprios 66,lyo 54,0yo
Empréstimos de familiares ou amigos 4,4yo 3,lyo
Empréstimos banciírios 23,\Yo 32,7yo
Empréstimos ou subsídios do Estado 4,4yo l0,2yo
Quadro 2.6 - Fontes de financiamento das PME
Fonte: Adaptado de Silva e Mira (1999)
Nota: Devido à existência de respostas múltiplas, a soma das percentagens é superior a
100%
Existem várias abordagens que tentam explicar esta estrutura de Íinanciamento das
PME. Para alguns autores a explicação reside nas insuficiências do sistema financeiro.
Para Evans e Jovanovic (1989) o principal impedimento ao início e manutenção das
microempresas é a dificuldade no acesso ao crédito. Segundo o modelo desenvolvido
por estes autores, um empreendedor poderá obter financiamento bancário apenas aÍé ao
valor de uma vez e meia dos seus activos iniciais. Deste modo, empreendedores mais
hábeis enfrentam maiores restrições de liquidez que outros empreendedores com
menores capacidades para gerir os recursos que têm à disposição.
Ainda segundo Evans e Jovanovic (1989) o relaxamento das restrições de liquidez
enfrentadas pelos empreendedores deverá aumentar o número de empreendimentos
gerados. Neste sentido, o surgimento de programas de apoio às microempresas por parte
dos governos é um recoúecimento tácito da incapacidade do sistema financeiro em
gerar soluções para as microempresas.
No estudo de Heino e Págan (2001), apenas 33,2yo dos inquiridos recorreu a alguma
forma de capital externo para iniciar a sua actividade, e destes, apenas 50lo recorreu ao
sector financeiro formal. Estes números,66,8Yo de financiamento com meios próprios e
baixo recurso ao sector formal sugerem fortemente a existência de restrigões de capital
para as microempresas.
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De modo semelhante, no seu esfudo sobre as microempresas cabo-verdianas, Baptista
(2003) verificou que 48,3%o das novas empresas são criadas com recurso a capitais
próprios e que apenas 2lYo das novas microempresas são criadas tendo como principal
fonte de financiamento empréstimos obtidos no sector formal. Estes valores eram ainda
mais significativos para microempresas criadas num contexto de ruralidade. Tal indicia
que quanto menos desenvolvido for o país ou região, maiores as restrições de capital
que a microempresa enfrenta e maior a importância do sector de crédito informal.
As restrições das instituições financeiras no acesso ao crédito são estudadas pelas
teorias das assimetrias de informação e da agência. De acordo com estas teorias, o
agente (a empresa) possui informação sobre o seu projecto que o principal (a instituição
financeira) não tem. O agente está apenas interessado em maximizar o seu bem estar,
enganando o principal se tal se mostrar necessário. Umavez que o principal está alerta
para a possibilidade de ser enganado, utilizará mecanismos de selecção para aferir que
projectos são bons para si e quais não vale a pena apoiar (Hillier, 1997; Stulz, 1999).
Quadro 2.7 - Causas para a recusa de empréstimos a PMEs
Fonte: Adaptado de Jones e Kohers (1993)
Nota: A soma das percentagens é superior a 100Yo
O estudo de Jones e Kohers (1993) revela empiricamente quais os mecanismos de
selecção aos quais as instituições financeiras dão mais importância. Neste sentido, a
falta de percepção por paÍte do banco da capacidade da empresa pagar os empréstimos
que pede é a principalrazáo paraa recusa de concessão de empréstimos banciârios a
pequenas empresas. A falta das garantias pedidas surge em seguida como mais
importante factor explicativo, seguido da insuficiência de capital próprio.
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Deficiências encontradas nas PMEs %
Falta de capacidade paÍapagar o empréstimo 73,4yo
Falta das garantias necessárias 67,0oÁ
Insuficiência de capital próprio 63,2yo
Incapacidade de gestão 53,2yo
Qualidade da informação financeira 48,7yo
Mau histórico bancario 8,2yo
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Segundo Ledgerwood (1998), as instituições que financiam empréstimos estão
interessadas em identificar a capacidade de pagamento do devedor porque as
necessidades de crédito por este sentidas envolvem uma quantidade de "desejo". Deste
modo, os ganhos que os devedores esperam realizar com o empréstimo são muitas vezes
diferentes daqueles que realmente realizam, pondo em risco o pagamento atempado do
empréstimo (Webster et al., 1996).
É tamUem exigido que os empreendedores tenham capacidade de gerar algum capital
próprio, atitude que acarreta, mais do que o seu peso financeiro, um peso psicológico
considerável (Ledgerwood, 1 998).
As instituigões financeiras preferem trabalhar com empresas já estabelecidas, uma vez
que estas têm dados históricos e garurúia de sucesso passado, o que por sua vez faz
diminuir o risco de não pagamento do empréstimo (Heino e Pagán,2001).
Por outro lado, é frequente que as microempresas ou os seus empresários não
dispoúam das garantias requeridas no acto de financiamento, dada a pequena dimensão
dos seus activos (Jones e Kohers, 1993; Haron, 1996; Silva e Mira, 1999).
Na sua análise da estrutura de capitais das microempresas, Holmes e Kent (1991)
concluíram no entanto que a escolha da estrutura de capitais se realiza não só por razões
explicadas por assimetrias de informação e pela teoria da agência, mas também pelo
facto de os microempresários desejarem manter o controlo sobre a empresa e, deste
modo, preferirem financiá-la com recurso a fundos próprios ao invés de se endividarem.
Estas observações são consistentes com a teoria de Pecking Order (Meyers, 1984;
Meyers e Majluf 1934). Segundo estes autores existe uma hierarquia das escolhas de
financiamento nas empresas, motivada pela existência de assimetrias de informagão, e
que fazcom que exista uma tendência de recurso prioritario a capitais próprios, seguida
por valores mobiliários mais seguros e, em último caso, emissão de acções próprias.
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Levando em consideração a realidade específica das microempresas, Holmes e Kent
(1991) conceberam uma teoria denominada "Restricted Pecking Order", dada a
impossibilidade destas emitirem acções e o desejo de controlo por parte dos seus
empresarios. Os trabalhos de Verheul e Thurik (2000) e Baptista (2003) confirmam os
pressupostos desta teoria, verificando que mesmo estando disponível o crédito, existe
uma relutância por parte dos empresiârios em utilizá-lo nas suas estratégias de
financiamento.
2.3,2 As microempresas e o crédito em Portugal
De acordo com Silva e Mira (1999), os empréstimos bancários representan23,SYo do
total do financiamento de novos empreendimentos por parte das PME do Alentejo, o
que o torna o principal meio de obtenção de recursos externos.
No entanto existe alguma desilusão relativamente aos entraves colocados pelas
instituições de crédito à contratação de empréstimos por parte das microempresas
(Guerreiro et al., 2001), nomeadamente no que diz respeito à exigência de garantias,
reais ou pessoais, e à taxa de juro praticada. Neste sentido, o sentimento dos
microempresários é de resignação e até de alguma gratidão por as suas necessidades
serem sequer consideradas: "Já é bastante positivo uma instituição bancáÍia não colocar
entraves à disponibílização de capital a uma empresa jovem (Guerreiro et al.,
2001:t34).
As exigências feitas pelos bancos têm a sua origem, por um lado, na utilização da taxa
de juro como mecanismo de selecção no acesso ao crédito (Hillier, 1997), ou seja, como
o mecanismo que, dada a existência de assimetrias de informação, permitirá ao banco
verificar quais são os empreendedores que realmente acreditam nos sus projectos e
estão dispostos a pagar o preço que o banco quer.
Por outro lado, existem razões económicas que ditam a pouca apetência dos bancos por
empréstimos a PMEs, dada a redução da oferta de dinheiro para emprestar e a
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preferência por aplicações com maior rentabilidade, ou então menos risco (Jones e
Kohers, 1993).
Um mecanismo pila facilitar o acesso ao crédito por parte das empresas é a Garantia
Múfua. Este sistema, com raizes no mutualismo, propõe a existência de uma empresa
especializada que, mediante a obrigação do subscritor do empréstimo se torne sócio da
empresa mutualista numa proporção tal que represente a dimensão do empréstimo
pedido, esta última empresa fornecerá à instituição de crédito as garantias necessáriasl6.
Em Porfugal operam a Norgarante, com sede no Porto, a Garval com sede em Santarém
e a Lisgarante, com sede em Lisboa, sendo esta última a que mais opera no sul do país
(IAPMEI, 2004). Embora a Lisgarante fomeça também garantias para empréstimos de
valor relativamente reduzidos como os que são necessários às microempresastT, a sua
utilidade é muito reduzida para fazer face às necessidades de capital inicial. Com efeito,
salvo em casos muito excepcionais de comprovada experiência no negócio do
proponente do empréstimo, só são facultadas garantias a empresas com um histórico de
pelo menos dois anos. Para além disso, existirá sempre a exigência de uma gararfiia
pessoal a favor da Lisgarante por parte do promotor do empréstimo. A Lisgarante
cobrará também uma sobreta(a, que pode ser significativa, àtaxa de juro praticada pelo
bancols.
Outro conceito de financiamento potencialmente ao dispor das microempresas consiste
no Capital de Risco, o qual foi primeiramente introduzido em Portugal em 1986
(Bastardo e Gomes, 1995). Segundo os mesmos autores, trata-se de uma forma de
financiamento que se consubsÍancia na participação da sociedade de capital de risco no
capital próprio da empresa apoiada, de uma forma minoritária e temporária. Como tal
tem a vantagem de não exigir o pagamento de encargos com o empréstimo por paÍe da
empresa apoiada, vtrLayez que o objectivo da sociedade de capital de risco será a mais
valia decorrente da venda da sua participação decorrido algum tempo.
tu Num processo negociado com o autor da dissertação, a Lisgarante exigiu a venda de acções no valor de
3Yo do montante total da garantia a fornecer à instituição de crédito.
t'Até 150 000 Euros (Gueneiro et al., 2001)
It As informações relativas à Lisgarante foram fornecidas em entrevista pessoal com o autor pelo Dr.
António Tavares, técnico daquela instituição, em 30-07 -2004.
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Embora empresas de capital de risco também possam apoiar as necessidades de capital
inicial, existe uma tendência paru se concentrarem na oferta de capital para empresas já
existentes (Sohl, 1999). Mais significativo para os microempresários é o facto de os
elevados custos que a empresa de capital de risco tem de suportar associados com o
estudo e acompanhamento das iniciativas apoiadas tornarem o capital de risco pouco
rentável e apetecível para iniciativas de dimensão reduzida como é o caso típico das
microempresas (Sohl, 1999; Van Auken,2002).
Existem também algumas fontes de financiamento público em Portugal, quer com
cobertura nacional, quer regionalle. Segundo Heino e Págan (2001), a existência de tais
apoios é uma constatagão implícita das insuficiências do sistema financeiro em gerar os
recursos suficientes para apoiar os pequenos negócios.
Apesar do sucesso de alguns programas destinados especificamente às PMEs, como seja
o Sistema de Incentivos às Pequenas Iniciativas Empresariais (SIPIE), os empresários
têm alguma dificuldade em tomar coúecimento dos apoios existentes e em
consequência, de quais os mais adequados às suas necessidades (Guerreiro et a1., 2001).
Para além disso, a complexidade técnica dos processos de incentivos existentes afasta
adicionalmente alguns empresários. Como referem estes autores, tentativas infrutíferas
de acesso a apoios por parte dos empresários constituem para estes fontes adicionais de
cepticismo e até de alguma desconfiança relativamente aos supostos verdadeiros
destinatrârios dos programas de apoio.
Em Portugal, tal como noutros países, é frequentemente observada a separação entre
sectores formais e informais de crédito. Segundo Heino e Págan (2001), o sector formal
consiste nas instituições financeiras ditas formais, reguladas pelo Estado e sujeites a
regulamentação e supervisão bancárias. Ainda sob os mesmos autores, o sector informal
compõe-se de intermediiários financeiros que operam fora da estrutura de
regulamentagão e supervisão do estado: prestamistas, lojas de penhores, amigos e
parentes, etc.
re Guerreiro et al. (2001) apresenta nas páginas 45 a52 uma inventariação bastante extensa de todas as
iniciativas de apoio às microempresas que à data existiam em território nacional.
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Empréstimos obtidos no sector informal de crédito representam cerca de 28%o das fontes
de financiamento inicial utilizadas nas microempresas em Cabo Verde (Baptista, 2003).
Nas PME do Alentejo, segundo Silva e Mira (1999), tal número é inferior a5yo.
O microcrédito constitui o principal instrumento financeiro ao serviço do financiamento
de projectos empresariais a desenvolver por pessoas ou empresas que, pelas suas
características particulares, se encontram excluídas dos circuitos financeiros tradicionais
(Alfonso e Azpitarte, 2002).
O microcrédito tem a sua origem no Bangladesh em 1976 quando o Prof. Muhammad
Yunus da Universidade de Chittagong iniciou um projecto de investigação e concebeu
um sistema de crédito orientado para as zonas rurais, até onde não chegavam os serviços
bancários tradicionais. O resultado foi o Grammen Bank, também conhecido como
Banco dos Pobres (Alfonso e Azpitarte,2002).
Do Bangladesh, o microcrédito estendeu-se a todo o mundo, com particular destaque
pata a América Latina. Nos países em vias de desenvolvimento tem como principal
finalidade a redução da pobreza e constitui também um importante factor de
desenvolvimento económico (Baptista, 2003).
As instituições de microcrédito são caructeizadas por elevados custos administrativos,
em virtude da necessidade de analisar a reputação do devedor e o seu fluxo de caixa, os
quais são suportados com a cobrança de taxas de juro elevadas aos seus clientes. Como
tal, têm um perfil de elevado risco, susceptível de não agradar às entidades bancaÍias
supervisoras (Alfonso e AzpiÍarte, 2002). Apesar de tudo, verificam taxas de
incumprimento de crédito relativamente baixas, que no caso de Grammen Bank não
atingem os 2%o (Woodworth, 2000).
Segundo Alfonso e AzpiÍarte (2002) será condição suficientepara a implementação com
sucesso de iniciativas de microcrédito a existência de exclusão dos circuitos financeiros
tradicionais, a qual, embora inferior ao verificado em países em vias de
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desenvolvimento, também existe em Porfugal e no Alentejo (Heino e Pagán,2001; Silva
e Mira, 1999).
Quadro 2.8 - Diferenças entre o crédito convencional e o microcrédito
Fonte: Adaptado de Alfonso e Azpitarte (2002); Otero e Rhine (1994)
Em Portugal, a Associação Nacional de Direito ao Crédito, fundada em 1998, opera no
mercado desde 1999, e desde então já forneceu I 949 968 Euros a pequenos
empreendimentos, criando 521 empregos (ANDC, 2005).
2.3.3 Factores que afectam as necessidades de financiamento inicial das
microempresas
Sánchez (1998), Heino e Págan (2001), assim como Baptista (2003), consideram cinco
categorias nas quais os factores que afectam a necessidade de financiamento inicial das
microempresas podem ser agrupados:
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Baixas taxas de juro
Valores reduzidos;
Prazos curtos;
Altas taxas de juro
Metodologia de
empréstimo
Exigência de garantias e
documentação formal;
pagamentos mensais.
Análise do devedor e do seu
fluxo de caixa, com inspecção
local; pagamentos semanais.
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características dos empresários, como sejam idade, escolaridade, estado civil
e forma de entrada no negócio;
características da empresa, como sejam o número de empregados, a
quantidade de anos em actividade e o rácio de capital próprio / imobilizado;
sector de actividade em que a empresa opera, sendo considerado comércio e
serviços;
zona de residência/actividade da empresa;
dinâmica da empresa, onde são considerados factores como a observância ou
não das norÍnas, os planos de expansão da empresa e o facto de realizar ou
não venda directa ao público.
2.3.3.1 Características do empresário
De acordo com Heino e Págan (2001), quanto maior a idade do empreendedor e o seu
nível de escolaridade, menor a sua necessidade de recurso a capital externo. A
observação que a necessidade de capital externo diminui com o aumento da idade foi
também registada por Evans e Leighton (1989). Tal está relacionado com a maior
capacidade de aquisigão de poupanças que se assume acontecer à medida que a idade
aumenta.
A influência do nível de escolaridade estará relacionada não só com a maior
remuneração e capacidade para acumulação de nqueza (Heino e Págan, 2001), mas
também poderá ser utilizado como indicador paru a capacidade geral do indivíduo para
adquirir capitais e realizar poupanças §abi, 1999).
O sexo é uma variável relevante na medida em que tanto Heino e Págan (2201) como
Baptista (2003) verificaram ser maior a necessidade de recurso a capitd, externo por
parte das mulheres. A idade das empreendedoras também tende a ser superior à dos
empreendedores, devido a dificuldade das mesmas em acumular recursos tão
rapidamente como os homens, o que por sua yez serâ devido às barreiras por estas
encontradas no mercado de trabalho (Heino e Págan, 2001).
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O estado civil do empreendedor não foi considerado relevante para as necessidades de
capital externo no estudo realizado por Heino e Págan (2001). Embora encontrassem
evidência que indivíduos do sexo feminino tivessem uma maior probabilidade de não
serem casados, e tal teoricamente thes fomecesse um suporte financeiro mais frágil
(Sanché2, 1998).
Heino e Págan (2001) também consideraram irrelevante para a necessidade de capital
externo o estatuto de migrante, conclusão contrária à de Sanchez (1998), embora esta
tenha analisado a relação deste estatuto apenas com a necessidade de capital para uma
empresa já existente.
Heino e Págan (2001) e também Baptista (2003) consideraram importante a necessidade
de capital extemo inicial no caso de indivíduos que se encontrem desempregados e que
foram forçados involuntariamente ao empreendedorismo.
2,3,3.2 Características da empresa
Segundo Evans e Jovanovic (1989) existe uma correlação positiva entre probabilidade
de iniciar um empreendimento e a experiência de negócio do empreendedor. Para além
desta relação, Heino e Págan (2001), assim como Baptista (2003) encontraram
evidências estatisticamente significativas entre a experiência de negócio e a necessidade
de capital externo inicial.
Ainda segundo os mesmos autores, estão também positivamente relacionados com a
necessidade de capital inicial, o activo total da empresa e o número de empregados.
Estas variáveis constituem um indicador da dimensão da empresa (Evans e Jovanovic,
1e8e).
Tal é consistente com as observações de Romano et al. (2001), segundo os quais a
dimensão da microempresa é um dos factores mais significativamente relacionados com
a decisão de endividamento.
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2.3.3.3 Sector de actividade
O sector de actividade é também relevante, sendo que Heino e Págan (2001)
observaram que uma empresa que opera no sector dos serviços apresentará menores
necessidades de capital que empresas de quaisquer outros sectores, resultados que foram
também confirmados por Baptista (2003) em Cabo Verde.
2.3.3.4 Zona de residência / actividade da empresa
A necessidade de capital não é igual em diferentes zonas geográficas. Heino e Págan
(2001) encontraram necessidades de capital externo significativamente diferentes entre
empresas que se situavam junto à fronteira com os Estados Unidos que em qualquer
outro lugar do México.
Para Baptista (2003) e Storey e Wynarczyck (1996), a decisão de localização da
empresa parece estar relacionada com a sua probabilidade de sobrevivência.
2.3.3.5 Dinâmica da empresa
Heino e Págan (2001) assim como Baptista (2003) verificaram que a existência de
planos de expansão futura da empresa geram significativamente maiores necessidades
de capital externo, assim como a existência de planos para o empreendedor se
estabelecer de forma permanente no negócio, do que em microempresas que não têm
essas intenções.
Tal é consistente com Romano et al. (2001), que indica que o planeamento de
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Heino e Págan (2001) também indicam que quando o proprietrário de uma microempresa
cumpre com as suas obrigações legais, fiscais e laborais, a necessidade de capital
externo diminui de forma significativa.
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De acordo com os objectivos enunciados no capítulo I e a revisão da literaturarealizada
no capítulo II, ressaltam duas questões que têm orientado os trabalhos de investigagão
empírica e que estão relacionadas com a cnaçáo e o financiamento das microempresas.
Em primeiro lugar, existe a necessidade de coúecer melhor o processo de criação das
microempresas, nomeadamente as motivações dos empresários e os factores
precipitadores da decisão de criação do empreendimento.
Em segundo lugar, torna-se necessário estudar as restrigões ao nível do financiamento
que limitam a criação, sobrevivência e crescimento de microempresas.
A reflexão sobre estes assuntos permitiu a formulação de uma hipótese de trabalho para
responder aos objectivos definidos e que será testada nesta dissertação:
A necessidade de recurso ao financiamento externo para a criação de microempresas
depende das características sócio-económicas dos microempresários, da dimensão das
microempresas, do sector de actividade em que operam e da sua dinâmica de gestão.
Esta hipótese foi testada com base em entrevistas realizadas junto de proprietrírios de
microempresas no concelho de Évora, as quais foram realizadas segundo um
questioniário previamente elaborado (Anexo I - Modelo de questionrário).
De acordo com os objectivos do estudo pretende-se, em primeiro lugar, esboçar o
quadro sócio-económico da microempresa e do microempresário do concelho de Évora.
Seguidamente procura-se identificar os principais problemas relacionados com a
questão do financiamento da criação de negócios. Por fim, pretende-se identificar as
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variáveis sócio-económicas que condicionam a necessidade de recurso ao financiamento
inicial externo (Capital semente) para as microempresas do concelho de Évora, testar o
seu poder explicativo e quantificar a magnitude do seu impacto.
O perhl sócio-económico do microempresário e da microempresa serão estudados com
recurso a técnicas de estatística descritiva.
A identificação e o impacto dos principais factores explicativos sobre as necessidades
de financiamento serão estudados com recurso à estimação de uma função de regressão
probabilística, na qual a variável dependente será a necessidade de financiamento. Esta
variável, de natureza qualitativa, poderá assumir dois valores possíveis, um (1) e zero
(0), consoante se verificar ou não a necessidade de financiamento externo.
As variáveis independentes ou explicativas incorporadas no questionário dirigido aos
microempresários (Anexo I) foram aquelas já identificadas como relevantes no capítulo
2.3.3.
O objectivo será encontrar uma relação entre um conjunto de factores, característicos
dos indivíduos e das empresas e a probabilidade de um indivíduo assumir um
determinado posicionamento relativamente à sua necessidade ou não de financiamento
externo.
A estimação dos parâmetros da regressão realizou-se por recurso ao programa
econométrico STATA, versão 8.0.
3.2 Definição da amostra, do questionário e do processo de recolha de dados
Para alcançar os objectivos propostos nesta dissertação, tornou-se necessária a
realizaçáo de um questionrírio junto de uma amostra representativa de um conjunto de
microempresas existentes na economia do concelho de Évora.
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No questionário são colocadas questões relativas à situação sócio-económica actual da
microempresa bem como relativamente à sua situação inicial. São também realizadas
questões relativas aos principais problemas e constrangimentos do sector das
microempresas relativamente à problemática do seu financiamento.
O questionário, que se apresenta no anexo I, foi realizado através do contacto directo
com as microempresas, sendo sempre que possível realizada uma entrevista com o
microempresário. Para aferir a pertinência das questões e a melhor compreensão das
mesmas junto dos inquiridos, foi realizado um pré-teste em onze microempresas.
O questionrário foi aplicado nos meses de Outubro, Novembro e Dezembro de 2004. Das
empresas inquiridas não se obteve respostas em cinco, o que significa uma taxa de
resposta de95%.
Os dados relativos ao universo seleccionado, que foi todo o tecido microempresarial do
concelho de Évora, foram obtidos através da base de dados BELEM do Instituto
Nacional de Estatística. A amostra na qual foi realizado o estudo foi escolhida
aleatoriamente a partir desta fonte, havendo a preocupação de assegurar a
representatividade ao nível sectorial relativamente ao universo.
Quadro 3.1 - Caracteizaçáo do Universo face à amostra












































































Totais 100,00%5567 105 100,00%
Fontes: Base de dados Belém do INE; Dados do questionario
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3.3 Variáveis do estudo
Foi identificado na literatura um conjunto de variáveis relacionadas com as
necessidades de financiamento inicial das microempresas. Com algumas adaptações que
a seguir se justificam, tais variáveis foram incluídas no questionário apresentado no
Anexo I.
Neste sentido, foram estudadas as seguintes variáveis relativas às características sócio-
económicas do empresário:
- anos de escolaridade do microempresário;
- a sua idade;
- o sexo;
- motivações para entrada no negócio, de modo a aferir a forma de entrada no
sector, distinguindo-se entre voluntaria e involuntaria.
A escolha das variáveis obedeceu às razões apontadas nos estudos referidos na revisão
bibliográfica no capítulo 2.3.3. Foram também influenciadas pelo conhecimento
empírico da realidade.
Em virtude da influência do estado civil ter sido identificada por Heino e Págan (2001)
como não relevante. tal variável não foi incluída neste estudo.
No que respeita às características sócio-económicas da empresa, foram consideradas:
- os anos de actividade da empresa;
- o número de trabalhadores;
- o activo imobilizado da empresa.
A recolha de informagão sobre os elementos do activo imobilizado da empresa revelou-
se particularmente problemática, tendo muitos dos microempresários inquiridos
recusado fornecer esse valor.
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O sector de actividade da empresa em estudo foi também consiclerado relevante, tendo
sido tal informação obtida através da base de dados BELEM do Instituto Nacional de
Estatística.
Foi omitida qualquer consideração ao local de residência ou de actividade da empresa,
por se considerar que a região em estudo é demasiado pequena para existir uma
diferenciação significativa das empresas com base nesta variável.
No que respeita à dinâmica da microempresa foi considerada a existência ou não de
planos de expansão de negócio e a perspectiva da sua evolução. Dada a nattxeza da
aplicação do questionario via entrevista, não foi inquirida a relação das microempresas
com as entidades oficiais. Guerreiro et al. (2001) relataram grandes dificuldades e
desconÍiança generalizada dos inquiridos quando confrontados com tal tipo de questões.
3,4 Definição do modelo de regressão
Nesta secção discute-se o modelo estatístico utilizado, cujas variáveis explicativas
foram já identificadas na secção anterior.
Uma vez que nesta dissertação se pretende estudar uma situagão de resposta sim ou não,
função de várias variáveis explicativas, utilizar-se-á um modelo probabilístico de
escolha discreta (Piúeiro e Galego, 1995).
A variável dependente, neste caso a necessidade de financiamento inicial, admite dois
valores possíveis, o que corresponde à definição de variável dicotómica ou binárial. A
resposta afirmativa refere-se ao caso em que se verifica o atributo (recurso ao
financiamento externo) na variável dependente, sendo-lhe normalmente atribuído um
valor um (1). No caso contrário, em que não se verifica nenhum atributo, e que
corresponde a uma situação de autofinanciamento, o valor que se atribui é zero (0).
I A variável dicotómica é um caso especial de variável politómica ou de múltipla categoria; uma família
pode por exemplo não ter férias, ter férias em Pornrgal, ter férias no resto da Europa ou ter férias noutro
lugar.
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Econometricamente o tratamento de tais casos é feito com recurso a uma variável
artificial (dummy) endógena (Pinheiro e Galego, 1995). Segundo os mesmos autores, as
abordagens mais comuns pffa estimar este tipo de modelos são com recurso a:
- Modelo linear de probabilidade;
- Modelo Logit;
- Modelo Probit.
O modelo linear de probabilidade padece de algumas limitações como seja a
ineficiência dos estimadores dos mínimos quadrados e a não verificação da distribuigão
normal dos erros e dos estimadores. Por este motivo, é possível a sua não validação
através dos testes clássicos de significância. Para além disso, autilização deste modelo
apresenta também dificuldades ao nível da previsão.
Os modelos Logit e Probit, por seu lado, não padecem das limitações do modelo linear
de probabilidade, pelo que são adequados ao objectivo desta dissertaçáo e serão
descritos em seguida.
3.4.1 O modelo Logit
Considere-se um modelo simples na seguinte forma genérica:
Yi: 9t + QzXt + pi (3.1)
Em que
X: Anos de escolaridade do proprietario da microempresa,
Y: l, se o proprietrário recorreu ao financiamento externo para financiar a actividade,
Y = 0, se o proprietário apenas efecfuou o financiamento com recurso a fundos próprios
(autofinanciamento).
Em modelo do tipo (3.1) o Yié uma variável dependente dicotómica expressa em fungão
de uma ou mais variáveis explicativas. Eü, I Xi) representa a probabilidade condicional
de que í se verifique dado Xi, o que para o modelo indicado representaria a
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probabilidade de um microempresario com anos de escolaridade Xi recorrer ao
financiamento externo.
Admitindo que EÇ4) : 0, obtém-se que E(Yt I Xi) : h + §zXi (3.2)
Indicando por P; a probabilidade de que f, : 1 e l- P; aprobabilidade que I,i : 0 (ou









Logo, pela definição de esperança matemática, obtém-se:
E(Y) :0(l-P;) + 1(P,)
=Pi
Comparando (3.2) com (3.3) pode-se equacionar:
E(\ | Xi): 0t * ÊzXt : P,
(3.3)
(3.4)
Como a probabilidade Pideve situar-se entre 0 e 1, obtém-se a restrição
0 < p(ri lxi) < 1 (3.5)
ou seja, a probabilidade condicional deve assumir valores entre 0 e l.
Considerando E()zr I Xi): Pi: Pi, em que X são os anos de escolaridade do proprietrírio
da microempresa e Yi = | significa a manifestação de necessidades financeiras, será
possível escrever a seguinte representação da situação de evidência de necessidades
financeiras:
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Em que Zi: §t + B2Xt
A equação (3.7) é conhecida como função distribuição logística (acumulada).
Verifica-se que enquanto Zivaria entre -co a *ó, Pp vat'ra entre 0 e 1 e Pi não está
linearmente relacionado com Zi.2
Se P;, a probabilidade de um microempresario necessitar de financiamento externo, é










Logo é possível escrever
Pi - l+ezi| - Pi l+e-"'
Zi
e




Ou seja, o logaritmo da mzão de probabilidades será linear em X e nos parâmetros. L
denomina-se Logit, e daí a designação de modelos Logit para modelos do tipo (3.10).
Pi
Para fins de estimativa escreve-se I; : ln ( 
- 
): fi + §zXi + pi
I-Pi
(3.1l)
2Enquanto Zitendepara+co, e'zitendeparazeÍo,eenquanto Zitendepara-oo, eziaumenta
indefinidamente; e: 2,7 1828
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Para estimar o modelo são necessários os valores de Xi e os valores do logit 11. A
estimação dos parâmetros é realizada com recurso ao método da miâxima
verosimilhança, em que os coeficientes estimados são medidas da variação do rácio das
probabilidades.
Figura 3.1 - Representação grâficada Função Logística
Í
í(rt=# §offi E= xo$
--ü&
Pwa afenr a qualidade de ajustamento do modelo é utilizado o pseudo-R2 , ataxade erro
aparente e o critério de informação de Akaike.
O pseudo-R2 pode assumir valores entre 0 e 1. Tem interpretação semelhante ao
coeficiente de determinação do modelo de regressão quando os valores assumidos são
iguais a 0 ou 1. Se o valor for igual a 0, o máximo da função log-verosimilhanga é
atingido quando todos os coeficientes das variáveis explicativas são nulos. Se o valor
for igual a 1, significa que existe um ajustamento perfeito do modelo.
A taxa de erro aparente procura indicar a percentagem de erro de classificação
resultante de uma determinada função logística estimada.
Figura 3.2 -Matiz de classificação na função logística
Onde
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A e D são previsões correctas; B e C são erros de classificação;
nl é o número de observações do grupo l; n2 o número de observações do grupo 2
n é o número de observações dos dois grupos.
A taxa de erro aparente é dada por B + C
n
O critério de informagão de Akaike (AIC) é utilizado como medida de qualidade do
ajustamento. Este pondera a dimensão da amostra e o número de coeficientes incluídos.
A sua estatística aproximada é dada por llnl, ajustado pelos graus de liberdade,
significando valores reduzidos um melhor ajustamento do modelo.
3.4.2 O modelo Probit
Um outro modelo que pode ser utilizado para explicar o comportamento de uma
variável dependente dicotómica é o modelo Probit. A sua diferença relativamente ao
Logit reside na função de distribuição utilizada, naquele caso uma regressão logística, e
no caso do Probit uma distribuição normal estandardizada
A fungão F(.) para o modelo Probit escrever-se-á então do seguinte modo:
Xt§




ú,(r|,dÍ = @ (-f ,F) (3"12)
Xr§
Í
Os dois modelos são comparáveis. Graficamente é visível que a sua maior diferença
reside no facto da distribuição do modelo Logit ser menos inclinada, aproximando-se
mais lentamente dos eixos do que a função Probit.
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A escolha entre os dois modelos é ditada pela conveniência matemática e pela
disponibilidade dos progÍamas de estimação. Por este motivo será escolhida a função
Logit.
ú
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Este capítulo pretende proceder à apresentação dos resultados obtidos do questioniário
aplicado e da metodologia anteriormente descrita
Em primeiro lugar será traçado o perfil sócio-económico do microempresário do
concelho de Évora. Também será analisada a sua distribuição por sector de actividade, a
sua dinâmica e estratégias de financiamento, assim como a sua percepção dos
problemas do sector.
Em segundo lugar serâ rea\izada uma análise econométrica dos principais factores
indicados como condicionantes das necessidades de financiamento inicial das
microempresas.
4.1Caracterwaçio sócio-económica do microempresário e da micro empresa
Quadro 4.1 - Caracterizaçdo sócio-económica do microempresiírio e da microempresa
Fonte: dos Questionários (DP) = Padrão
A média da idade das respostas válidas aos questionários é de 46,57 anos. A idade
mínima encontrada foi de 28 anos, e a máxima de 76 anos.
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A escolaridade média dos microempresários é com 8,53 anos inferior à actual
escolaridade obrigatória, o 9o ano. O quadro 4.2 apresenta os escalões de escolaridade
dos entrevistados.
4.2 -Nível de escolaridade
Fonte: Dados dos Questionários
Com menos de um terço dos microempresários apresentando uma escolaridade ao nível
do 1o ciclo do ensino básico e 68,57Yo a actual escolaridade obrigatória, pode
considerar-se que os microempresiários do concelho de Évora apresentam um baixo
nível de habilitações literárias. No entanto, estes dados são favoravelmente comparados
com os 77Yo de escolaridade obrigatóriapara a população do Alentejo e com os 75%o da
média nacional para o mesmo nível.
Apenas l6,l9yo dos microempresarios são do sexo feminino, pelo que se pode dizer que
a microempresarialidade é um universo substancialmente masculino.
Em média os microempresarios têm uma experiência de negócios signiÍicativa, com
11,50 anos.
Quadro 4.3 - Idade das Empresas
Fonte: Dados dos Questiontírios
lo ciclo do ensino básico ou inferior
2o ciclo do ensino básico
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A média de idade das microempresas entrevistadas é também elevada, atingindo mais
de 10,73 anos. Apenas 6 empresas entrevistadas tinham menos de três anos, facto que se
deve pelo menos em parte ao fornecimento por parte do Instituto Nacional de Estatística
de dados com dois anos de idade à data da aplicação do questionário.
O número médio de trabalhadores nas empresas da amostra é de 4,29 pessoas. Foram
entrevistados 20 empresários que trabalham soziúos, sendo que 73Yo das empresas
entrevistadas têm 5 ou menos funcionários.
Quadro 4.4 -ldade dos empresarios no início dos negócios
Dados dos Questionários
Em média os empresarios iniciaram os seus próprios negócios com 35,27 anos. O
empresário mais novo a iniciar o seu próprio negócio fê-lo com 18 anos, e o mais idoso
com 65 anos. A maioria dos microempresários inicia no entanto a sua actividade por
conta própria antes dos 35 anos (57,14%).
As razões mais apontadas para a criação dos seus negócios foram razões relacionadas
com a obtenção de independência profissional (29,26%) e a detecção de oportunidade
de negócio (25,00%). Estes resultados são consistentes com os obtidos por Silva e Mira
(1999) no seu inquérito às empresas alentejanas. Também consistente com a literatura é
o peso maior que parecem ter os factores relacionados com as recompensas do auto-
emprego do que os que exercem pressão para o empreendedorismo. Destes últimos o
desemprego, com apenas 11 menções, parece ter um papel reduzido na motivação para
o início de negócios no concelho de Évora.
Outras razões mencionadas estão relacionadas com motivos de saúde, de regresso ao
país após emigração, e com a necessidade sentida de contribuir para a comunidade.
EscalÕes de ldade No de Casos Yo
Até 25 anos
Entre 25 e 35 anos
Entre 35 e 45 anos














Complemento do rendimento familiar
Detecção de oportunidade de negócio
Obter independência profissional
Necessi dade de Auto-re alizaçâo
Desemprego

























ir negócio da família
Quadro 4.5 - Principais motivos para a Criação de Empresas
Fonte: Dados do Questionário
(*) A soma das percentagens é superior a 100% e o número de empresas superior ao
número de aderentes, devido à existência de respostas múltiplas.
Exactamente um terço dos empresários revelaram possuir planos para a expansão das
suas actividades. Não obstante tal facto, os microempresários na sua maioria (69,52%)
revelÍrm que não têm outras ambições paÍa o seu negócio para além da sobrevivência do
mesmo.
Quadro 4.6 - Perspectivas de orientagão do negócio
Fonte: Dados do Questionário
4.2 Caracterização das estratégias de financiamento
A maioria dos microempresários recorre a poupanças pessoais como forma de iniciar os
seus empreendimentos (52,80%). A segunda principal fonte de financiamento, o
empréstimo bancário, é responsável por apenas 19,20yo dos casos.
Foram registados quatro casos em que apoios do estado contribuíram para o
financiamento inicial das microempresas, tendo-se registado comentáÍios de outros três
inquiridos que solicitaram apoios, tendo estes sido recusados.
No de casosvas de
Sobrevivência
Pequena expansão das actividades
Grande expansão das actividades e vendas















Recebimento de Herança / Prémio
Outra Forma



























Quadro 4.7 -Forma de Financiamento Inicial das Microempresas
Fonte: Dados do Questionário
(*) O número de empresas é superior ao número de aderentes, devido à existência de
respostas múltiplas.
Inquiridos sobre os principais problemas para a criagão e desenvolvimento do negócio,
a questão mais referida, por 28,85yo dos inquiridos, foram os impostos elevados. A
concorrência elevada, que alguns inquiridos classificam de desleal, é a seguinte maior
preocupação dos empresarios, sendo que a existência de demasiadas barreiras legais
ocupam o terceiro lugar no rol de preocupações dos microempresarios.
Quadro 4.8 - Principais problemas na criação e desenvolvimento dos negócios
Fonte: Dados do Questionário
(*) O número de empresas é superior ao número de aderentes, devido à existência de
respostas múltiplas.
de CasosProblemas Referidos o/o
Falta de mercado
Baixo nível escolar
Falta de equipamentos adequados
Pouca eficiência dos trabalhadores
Falta de experiência no negócio
Falta de fornecedores
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Quadro 4.9 -Empréstimos solicitados depois do arranque do negócio
Fonte: Dados do questionário
Mais de metade dos inquiridos (59,62Yo) revelaram que náo rcalizaram qualquer
empréstimo ou nenhum outro para além do inicial. Dos restantes casos, apenas dois não
recoreram ao empréstimo de bancos comerciais para financiar o seu negócio.
Quadro 4.10 - Factores que dificultaram ou impediram a obtenção de empréstimos
Fonte: Dados do Questionário
O factor mais apontado pelos inquiridos como tendo impedido ou dificultado a obtenção
de empréstimos é o valor das garantias pedidas pelas instituigões de crédito no processo
de formalização do mesmo.
A excessiva burocracia envolvida na negociação dos empréstimos é o aspecto seguinte
mai s imp ort ante, totalizando 22,8 6% do s cas o s.
4.3 Análise dos factores que condicionam a procura de financiamento externo
Tomando como ponto de partida os resultados do inquérito, estabeleceu-se uma fi.rnção
de probabilidade (recurso a empréstimo ou autofinanciamento) em frrnção das
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necessidades explicativas das necessidades de financiamento inicial dos
microempresários, reportadas à data da criação da microempresa.
Foi realizada uma análise econométrica com o auxílio do programa Stata v.8.0, a qual
permitiu averiguar a significância estatística das variáveis consideradas.
4.3.1 Análise do ajustamento global do modelo de regressão
Hipótese: A necessidade de recurso ao financiamento externo das microempresas
depende das características sócio-económicas dos microempresários e da microempresa,
da dimensão e dinâmica de gestão da microempresa e do sector de actividade.
Pare testar a hipótese em discussão nesta dissertação é definida a função de
probabilidade necessidade de financiamento externo (nec-fin)1 que adquire a
formulagão seguinte:












- Idade do microempresano;
- Quadrado da idade do microempresario;
- Grau de escolaridade;
- Sexo do microempresario (mulher:l);
- Quando ocorre entrada involuntaria no negócio;
- Idade da microempresa;
- No de trabalhadores da empresa, incluindo o proprietário;
- Sector de actividade da empresa (Serviços: 1; Indústria:0);
- Situação em que o microempresario vem de outro sector de actividade;
I Nec_fin : I para um microempresário necessitando de financiamento externo e nec-fin: 0 para um
microempresário que recoÍTer ao autoÍinanciamento.





- Dinâmica da microempresa, aferida pela existência de planos de
Os resultados da regressão estimada são sintetizados no quadro seguinte:
Quadro 4.Il - Resultados da estimação da equação de regressão probabilística
Logit estimates












































































'e/'r*/{"lc{< variável significante ao nível de l, 5 e l0%o, respectivamente
Fonte: Resultados do modelo de regressão Logit (Outputs do Stata)
O Pseudo R2 da regressão estimada é reduzido, de 20,27o/o. No entanto autores como
Gujarati (2000) referem que se trata de um valor normal para dados seccionais. Em
modelos de variável dicotómica o R2 é de valor reduzido como medida do grau de
ajustamento do modelo, devendo ser interpretado em conjunto com outros critérios,
como sejam os valores e sinais dos coeficientes esperados.
A constante do modelo não se revela significativa, pelo que existem outras variáveis
importantes, omitidas nesta dissertação, eue contribuem para a explicação das
necessidades de financiamento inicial das microempresas.
A estatística Chi-quadrado é de28,95, superior ao valor crítico de24,72, sugerindo a
rejeição de vectores de coeficientes nulos, ao nível de significânciade 5o/o.
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Confirma-se a hipótese de partida de que as necessidades de financiamento dependem
das características sócio-económicas do microempresário, embora algumas variáveis
estudadas não se teúam mostrado estatisticamente significativas.
4.3.2 Aná.Jrise da magnitude do impacto de variáveis estatisticamente signiÍicativas
Mo straram- se estati sticamente signifi cativas as se guintes variáveis :
- A entrada involuntaria no negócio, com um nível de significâncía de 5%o;
- O número de trabalhadores da empresa, com um nível de significânciade l0%o;
- A condição de migrante, também ao nível de l0%o;
- A dinâmica da empresa, ao nível de 5Yo.
A variável entrada involuntaria no negócio apresenta um coeficiente positivo, de acordo
com o referido em Heino ePâgat(2001) e Baptista(2003). Este resultado significa que a
probabilidade de recurso a financiamento externo é mais elevada nestes casos. Um
empreendedor que entre voluntariamente no negócio tenta minimizar o risco inerente a
essa decisão ponderando melhor os factores relativos ao exercício da sua actividade e
antecipando soluções para os problemas que provavelmente irão ocorrer. Existirá
também uma maior preparaçáo financeira do empreendedor, pelo que a probabilidade de
recorrer a financiamento externo será mais reduzida.
A probabilidade de um microempresário que teúa entrado involuntariamente no
negócio precisar de financiamento inicial é 5,94 vezes superior à de um
microempresário que entre nele voluntariamente.
O número de trabalhadores da microempresa, variável existente para aferir a influência
da dimensão da empresa, também se mostrou estatisticamente significativo. Quanto
maior o número de trabalhadores da empresa, maior será a probabilidade de esta
necessitar de capital externo. Este resultado é consistente com Huang e Brown (1999), e
representa a maior dificuldade em dispor dos fundos necessários para investimentos de
maior dimensão.
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A probabilidade de uma empresa necessitar de financiamento externo e 2l,5Yo por cada
trabalhador adicional admitido.
Um microempresário que seja proveniente de outro sector de actividade terá uma menor
necessidade de financiamento externo que outro proveniente do mesmo sector. Embora
este resultado possa à partida não fazer sentido em virtude da maior probabilidade que
um microempresário sem experiência no negócio encontre mais imprevistos, tal é
consistente com os trabalhos de Heino e Págan (2001) e Baptista (2003), embora neste
último caso o coeficiente obtido não tenha significância.
Tal parece indicar que as necessidades financeiras futuras já terão sido incorporadas na
decisão de migragão tomada pelo microempresário.
A probabilidade de um microempresário proveniente de um diferente sector de
actividade necessitar de financiamento externo é 2,63 vezes inferior à de um
microempresário do mesmo sector.
É também consistente com a literatura empresas que apresentam maior dinamismo
necessitarem de financiamento externo face a empresas que não têm planos de expansão
de negócio (Heino e Págan, 2001; Romano et a1., 2001 e Baptista, 2003). Tal reflecte a
planificação prévia dos negócios e a definição de objectivos, o que resulta num aumento
das suas decisões de endividamento.
Uma empresa dinâmica Íerá uma probabilidade 3,13 vezes superior de necessitar de
financiamento externo do que uma empresa que não o é.
4.3.3 Variações de probabilidades para as variáveis
Embora apenas se tenham verificado como estatisticamente significativas para a
explicação das necessidades de financiamento dos microempresarios as variáveis modo
de entrada, dinamismo da empresa, migÍação do microempresário e número de
FACTORES DETERMINANTES DAS NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO INICI.AL DAS
67
APRESENTAÇÃO DOS RESULTADOS
trabalhadores, será possível realizar comentários adicionais sobre as restantes variáveis
em estudo.
Nomeadamente, será possível calcular os efeitos de um aumento ou diminuição das
variáveis explicativas na necessidade de financiamento externo dos empresários.
Verificou-se que um aumento de escolaridade do empresário faz diminuir a suÍt
necessidade de Íinanciamento inicial. Tal resultado é consistente com Heino e Págan
(2001), mas contrário ao obtido por Baptista (2003). Este resultado parece explicar-se
pela maior capacidade dos microempresarios mais qualificados em adquirir e manter um
stock de poupança mais elevado.
Também consistente com a literatura é a apresentação de um coeficiente de sinal
positivo para a variável sexo. As mulheres têm mais 76% de necessidade de
financiamento externo inicial que os homens.
Este resultado parece reflectir a discriminação existente nos salários entre homens e
mulheres. Em virtude de as mulheres tenderem a auferir rendimentos mais baixos que
os homens, tem maior dificuldade em realizar e manter poupanças, o que resultará numa
maior necessidade de financiamento externo.
A variável idade da empresa apresenta um coeficiente de sinal negativo. Tal signiÍica
que microempresas que foram criadas há mais tempo apresentaram menor recurso a
financiamento externo. Este resultado é consistente com Baptista (2003), e poderá ser
explicado pela maior oferta de produtos financeiros existentes no mercado nacional,
nomeadamente na última década, e também pela maior atractividade que o recurso ao
crédito pressupõe nos últimos anos, em que se têm registado taxas de juro muito
inferiores àquelas que eran praticadas por exemplo na década de 80 ou início da década
de 90.
Uma empresa do sector dos serviços ou pequeno comércio apresenta como esperado
uma menor necessidade de recurso a financiamento extemo que uma empresa gtossista,
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industrial ou agrícola. Este resultado é consistente com Heino e Págan (2001), Huang e
Brown (1999) e Baptista (2003), neste último caso também sem significância estatística.
O sector de actividade onde a empresa opera será assim relevante paru a explicação das
suas necessidades de financiamento externo. Uma empresa do sector dos serviços ou
pequeno comércio terá uma probabilidade de necessitar crédita 23% mais reduzida do
que uma que não pertence àquele sector.
O efeito da idade sobre a probabilidade de existiÍ necessidade de financiamento inicial
não é linear. A sua formulação matemática é a seguinte:
0,287 8981* Idade - 0,003 4 1 5  *ldadeZ
Os resultados obtidos na estimagão do modelo de regressão indicam uma probabilidade
de recurso a financiamento externo inicial crescente com a idade até aos 42,147 anos,
momento apartír do qual esta se torna decrescente.
Figura  .L-Yanação da função de probabilidade em fungão da idade
ldade
Fonte: Resultados do modelo de regressão Logit
Estes resultados são consistentes com aqueles encontrados na literatura, nomeadamente
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indivíduo ter capacidade de acumular mais poupança com a idade, e como tal ter menos
necessidade de financiamento externo
A análise das variações de probabilidades da função probabilística em função das
alterações que se verificam nas variáveis explicativas, ainda não significativas, são na
maioria dos casos consistentes com a literatura. Tal apontapara a validade das variáveis
escolhidas como pertinentes para a explicação das necessidades de financiamento
externo das microempresas.
FACTORES DETERMINANTES DAS NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO INICIAL DAS
70
CONCLUSÕES, RECOMENDAÇÕES, LIMITAÇÕES E SUGESTÕES PARA FUTUROS
TRABALHOS DE INVESTIGAÇÃO
CAPITULO V
coNCLUSÕES, RECoMENDAÇoEs, LIMITAÇóES E sucEsrÕns pana
FUTURoS TRABALHoS DE INYESTIGAÇÃO
Apresentados que estão os principais resultados desta dissertaçáo, são enunciados neste
capítulo as principais conclusões do estudo realizado, as recomendagões que daí se
julgam pertinentes, as limitações do trabalho e pistas para futuros trabalhos de
investigação.
5.1 Conclusões
O microempresário que opera no concelho de Évora é na sua maioria do sexo
masculino. É um indivíduo de meia-idade, que tende a acumular alguma experiência na
direcção do seu negócio. Possui um nível de escolaridade inferior à obrigatória, mas
ainda assim superior à escolaridade da população em que se insere.
A entrada no seu negócio deu-se na esmagadora maioria dos casos de forma voluntária,
e teút ocorrido em média cerca dos 35 anos de idade. São as recompensas do auto-
emprego que motivam principalmente estes empresários ao início da actividade, como a
obtenção de independência profissional ou a detecção de oportunidades de negócio.
Na maioria dos casos financiam a sua entrada com recurso a poupanças pessoais, apenas
um quinto dos empresiários recorrendo a empréstimo banciário. Para aqueles que
tentaram recoÍrer ao crédito bancario, o valor das garantias exigidas pelas instituições
de crédito, seguida do excesso de burocracia envolvido nos processos e à má
performance do seu próprio negócio, são os principais factores que contribuíram paru a
sua recusa ou dificuldade de obtenção.
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Apesar de cerca de um terço dos microempresários ter planos de expansão do seu
próprio negócio, mais de dois terços dos mesmos não têm outras perspectivas que não
sejam a sua própria sobrevivência. Queixam-se sobretudo da elevada carga fiscal que
têm de suportar, mas também da própria concorrência e da existência de regtas e
regulamentos o'para tudo".
As necessidades de financiamento inicial das microempresas são condicionadas por
vários factores. Constituem factores estatisticamente significativos a forma de entrada
no negócio, o número de trabalhadores da empresa, a dinâmica da empresa e a condição
de migrante de outro sector de actividade por parte do microempresario.
Os microempresários que entraram voluntariamente no negócio tendem a ter menor
probabilidade de recurso a financiamento externo inicial do que um microempresário
que fez essa entrada de forma involuntiária.
Já os microempresários que têm maior dinamismo tendem a encontrar mais dificuldades
que aqueles que não têm tantos planos para o seu negócio. Este aspecto é importante no
que concerne à contribuição das microempresas para o emprego, uma vez qure a
literatura indica que são as empresas que mais crescem que tendem a criar o maior
número de empregos.
O número de trabalhadores da microempresa, utilizado como indicador paÍa a dimensão
da mesma, foi também verificado como contribuindo positivamente paÍa as
necessidades de financiamento inicial externo.
Indivíduos que tenham transitado de outro sector de actividade para aquele que
acfualmente exercem tendem também a ter uma maior necessidade de financiamento
inicial externo.
Outros factores foram também estudados, e, ainda que não possam ser considerados
estatisticamente significativos, estão de acordo com os resultados presentes na literatura
em geral. A necessidade de financiamento inicial aumenta com a idade até aos 42 anos,
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alfura em que começa a diminuir; o aumento do nível de escolaridade tende a redt;zir
essa necessidade de financiamento, assim como o facto de estarmos perante um
indivíduo do sexo masculino. lndivíduos que criaram o seu negócio há mais tempo
tiveram menor necessidade de financiamento externo, tal como acontece com empresas
do sector dos serviços e pequeno comércio.
5.2 Recomendações de política
Apresentadas as principais conclusões do estudo, importa discutir a sua relevância
prâtica. Neste sentido, propõem-se nesta secgão algumas considerações destinadas às
entidades governamentais e decisores políticos de modo geral.
Em primeiro lugar deverá ser intensificada a aposta na formação específica, tendo em
vista não só o aumento da escolaridade dos microempresiários de um modo geral, mas
também a dotação destes de ferramentas financeiras e de gestão básicas. O aumento da
formação criarâ não só as condições para uma maior acumulação de poupanças por
parte dos microempresários e populagão em geral, que então enfrentariam menores
dificuldades paÍa enveredarem pelo empreendedorismo, mas também contribuirâ para o
aumento da produtividade e qualidade de emprego no universo das microempresas.
A existência de apoios ao auto emprego, sobretudo no caso de indivíduos que se vêm
compelidos a escolher essa via como sejam os desempregados são importantes e para
manter visto que esses indivíduos são particularmente susceptíveis de enfrentarem
necessidades de financiamento inicial.
Por outro lado, o recurso a subsídios estatais ao investimento revelou-se decepcionante
na amostra estudada, confirmando-se inclusivamente o sentimento de desconfiança
existente nos microemprestírios. Tal poderá indiciar que os apoios existentes não são os
melhores para este tipo de empresas.
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ConÍirmada que está a existência de restrições financeiras ao início da actividade,
julgamos existir lugar a uma maior divulgação do microcrédito. Dada a presente
dificuldade que existe em obter empréstimos de médio longo prazo por questões de
nafixeza económica junto das instituições financeiras tradicionais, estarão criadas as
condições para a aceitaçáo do microcrédito. Neste sentido, o relaxamento das
preocupações com crédito malparado por parte das instituigões financeiras seria uma
boa medida. Poderá até dizer-se que um apoio forte no empreendedorismo requer um
sector financeiro também empreendedor.
5.3 Limitações do estudo
Existirão certamente limitações ao estudo realizado, apesar do cuidado existente na
minimização das mesmas. Neste sentido, poderão apontar-se os seguintes:
- O questionário poderá eventualmente ter omitido alguma questão relativa a
características das empresas. Apesar de a amostra ter sido inquirida sobre questões
relativas ao imobilizado da empresa, receberam-se apenas 65 respostas a esta questão,
muitas delas de dúbia validade uma vez que provinham de microempresários que
tiveram diÍiculdade em indicar o valor do capital social da sua própria empresa.
Possivelmente a obtenção de dados de naÍtsreza financeira por este tipo de questionário
não será o mais indicado com vista à obtenção de respostas fiáveis.
- Os resultados poderão sofrer de enviesamento no que concerne à sobrevivência das
empresas. A base de dados fornecida pelo Instituto Nacional de Estatística inclui apenas
empresa que tiúam mais de 3 anos de existência à altura do questioniírio. Empresas que
entretanto encerraram não puderam ser inquiridas, pelo que os resultados aqui
apresentados referem-se tendencialmente aos casos de sucesso.
- Algumas afirmações e conclusões caÍecem de estudos mais detalhados, seja sob a
forma de questionários ou do cruzamento de variáveis, de modo a captar
particularidades, que de outra forma se manifestem impercepíveis.
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5.4 Sugestões para futuros trabalhos de investigação
O potencial de investigação nesta area não se esgota com os resultados do presente
esfudo. Será necessária a realização de outros estudos semelhantes de forma a que se
possam estabelecer comparagões no tempo e com outras realidades sócio-económicas,
de modo a averiguar os efeitos de mutações sócio-económicas ocorridas.
Eventualmente seria também relevante alargar a éxea geográfica do estudo, de modo a
ser consistente com informação estatística existente.
A quest2[o da independência das microempresas também seria de abordagem pertinente.
Importaria esfudar até que ponto as microempresas existentes não seriam apenas
independentes juridicamente, tendo apenas um fornecedor ou cliente.
Tambóm seria pertinente a realização de estudos procurando a identiÍicação de razões
que limitam o crescimento das microempresas, ou contribuem paru a sua extinção. Os
resultados provenientes deste estudo poderiam constituir um ponto de partida.
A qualidade da investigação seria provavelmente melhorada com o estabelecimento de
uma base de dados actualizâvel com elementos das microempresas, de modo a permitir
cruzamentos e associações de variáveis, e eventualmente correlações importantes. Neste
sentido, seria interessante a criaçáo de um observatório para as microempresas.
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ANEXOS
Anexo I - Modelo de Questionório (GuiÕo de entrevisro)
1.2 Sector de octividode:
l.t
1.3 Doto de constituiçõo:
I.4 Formo jurídico
1.5 Número de pessoos oo serviço (incluindo sócios):
l.ó Número de sóci
1.7 Copitol Sociol (ô doto do entrevisto):
1.8 Bens próprios (lmobilizodo):
2.1 Sexo: trF IM
2.2 Copitol Sociol no empreso:
2.3 ldode:
2.4 Anos de ligoçõo à empreso:
2.5 Escoloridode:
< 4o ono
2o ciclo completo (óo ono)
3o ciclo completo (9o ono)
n to"/t lo ono








3.1 Actividode profissionol onterior do sócio:
3.2 Experiêncio onterior no secfor de octividode (onos):
3.3 MotivoçÕo poro o orronque de octividode :
3.3.1 - Quol o principol motivoçÕo poro o início do octividode?
3.3.2- Que outros motivoçÕes existirom? (ossinolor umo ou mois respostos)
E Assumir negócio do fomílio
I Recebimento de heronÇo / prémio em totolotorios
E Complemento do rendimento fomilior
I Detecçõo de oportunidode de negócio
I Obter independêncio profissionol
X Necessidode de quto-reolizoçõo
Perdo de emprego o curto prozo / situoçÕo de desemprego
lnsotisfoçÕo com o onterior siiuoçôo profissionol
f Outros rozões. Quois?
3.4 Origens do copitol iniciol: (em% do copitol totol iniciol):
Pouponço pessool
Vendo de potrimónio
Recebimento de heronço / prémio
Outro formo












f folto de equipomentos odequodos
Pouco eficiêncio dos trobolhodores
Folto de experiêncio no negócio
X rolto de fornecedores





4.2 A quem forom solicitodos os empréstimos mois recentes:
I NOo houve nenhum / só existiu o iniciol
I Boncos comerciois
I Rmigos ou porentes
f Microcrédito
tr outros
4.3 Quois os foctores o seguir indicodos que dificultorom o obtençõo do
empréstimo (ossinolor umo ou mois respostos):
Historiol de crédito
Volor de gorontios que se podem oferecer
Performonce do negócio
Dificuldode de exposiçÕo escrito e folodo





4.4 Perspectivos de orientoçÕo do negócio:
I Sobrevivêncio do negócio
E Obter rendimentos mois elevodos que empresos outros semelhontes
tr Gronde exponsõo do negócio em termos de vendos, pessool e lucros
4.5 Que investimentos de exponsõo ou renovoçõo do negócio estõo ploneodos?
4.ó Comentórios que o entrevistodo queiro odicionor
Obrigodo pelo suo coloboração
v
es
f,)sr4-b
l. j,.
F.{r
i
vl
